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ABSTRAK 
NILAI RELEVAN INFORMASI LAPORAN KEUANGAN PEMERINTAH DAERAH DI 
INDONESIA 
SUTARYO   
NIM: S4307104 
Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk memperoleh bukti empiris terkait nilai relevan 
informasi pemerintah daerah yang terdapat dalam rasio kinerja keuangan, rasio posisi keuangan, rasio 
efisiensi dan rasio utang dalam memprediksi financial distress pemerintah daerah di Indonesia. Untuk 
tujuan tersebut, penelitian ini menggunakan populasi seluruh pemerintah daerah kabupaten/kotamadya 
yang menerbitkan laporan keuangan pemerintah daerah dan dipublikasikan pada website Badan 
Pemeriksa Keuangan Republik Indonesia (BPK RI) www.bpk.co.id pada tahun 2005, 2006 dan 2007. 
Sampel dipilih dengan menggunakan purposive sampling method dan diperoleh 148 pemerintah daerah 
kabupaten/kotamadya tahun 2005 dan 84 tahun 2006, sehingga jumlah observasi yang digunakan 
dakam penelitian ini adalah 232. Penelitian ini menggunakan alat analisis data binary logistic regression 
dengan bantuan software komputer untuk statistik SPPS versi 16.00.  
Hasil penelitian ini menunjukkan bukti empiris bahwa dalam pengujian prediksi satu tahun setelah 
penerbitan laporan keuangan pemerintah, informasi dalam rasio ROA, POSGW, CLGW, LQ, CL dan LTDA 
dapat digunakan untuk memprediksi probabilitas pemerintah daerah untuk mengalami financial 
distress. Sementara itu, dalam pengujian prediksi dua tahun setelah penerbitan laporan keuangan 
pemerintah daerah membuktikan bahwa rasio PERGW, LCO, LTDA dan DTR dapat digunakan untuk 
memprediksi probabilitas pemerintah daerah di Indonesia mengalami financial distress. Hasil ini 
mengindikasikan bahwa informasi dalam laporan keuangan pemerintah daerah di Indonesia mempunyai 
nilai prediktif sehingga relevan untuk digunakan dalam pengambilan keputusan sebagaimana dinyatakan 
PSAP nomor 1 tentang Penyusunan Laporan Keuangan Pemerintah.  
Penelitian ini mempunyai keterbatasan dalam variabel independen, data dan sampel yang 
digunakan, oleh karena keterbatasan tersebut, maka penelitian ini merekomendasikan pada penelitian 
berikutnya untuk menambah variabel independen lain yang diduga dapat digunakan sebagai prediktor 
financial distress, menggunakan data prediksi yang lebih panjang dan memisahkan sampel penelitian 
berdasarkan kelompok tertentu seperti pemerintah daerah hasil pemekaran wilayah dan non 
pemekaran daerah, sehingga dapat diperoleh hasil penelitian yang lebih mendalam.  
 
Kata Kunci: laporan keuangan pemerintah, financial distress, rasio kinerja keuangan,  rasio posisi 
keuangan, rasio efisiensi, rasio utang dan binary logistic regression. 
 
ABSTRACT 
 
NILAI RELEVAN INFORMASI LAPORAN KEUANGAN PEMERINTAH DAERAH DI 
INDONESIA 
 
SUTARYO   
NIM: S4307104 
 
The purpose of research is gaining the empirical evidence related with the local government 
financial report relevancy value which existing in the financial performance ratio, financial position ratio, 
efficiency ratio and debt ratio in predicting financial distress of the Indonesian local government. 
Therefore, related with the purpose of the research, the writer uses all population in the all 
regencies/municipalities that issued the local governmental financial report and publicized in the 
website of Indonesian Financial Inspector Bureau, (BPK RI) at www.bpk.co.id in 2005, 2006 and 2007. 
The method used in the research is purposive sampling method then geting148 regencies/municipalities 
in 2005 and 84 regencies/municipalities in 206, therefore the total observation used in the research is 
232. The data analyses tool used in the research is binary logistic regression then it uses SPSS version 
16.00 computer software for statistic  
The result of the research shows empirical evidences that in one year tested prediction after the 
issuing of the government financial report, the information in ROA, POSGW, CLGW, LQ, CL and LTDA ratio 
able to be used in predicting the local government probability in financial distress. Meanwhile in the two 
years prediction test after the issuing of local government financial report, it is proved that the PERGW, 
LCO, LTDA and DTR can predict the Indonesian local government probability in financial distress. The 
result identifies that the information in the Indonesian local government financial reports have the 
predictive value, therefore it is relevant to be used in taking the decision as what mentioned in PSAP 
number 1, which related with the arrangement of governmental financial report. 
The research limitations are related with the independent variables, data and the sample used. 
Related with all limitations above, this research recommends that in the next research will be possible to 
add the other independent variables which predicted as financial distress predictor. The research also 
recommends using the longer period prediction data and separated research samples based on certain 
groups, such as the local government which has extended area and which has no extended area then it 
is expected to gain a deeper research result. 
 
Key words: local government financial report, financial distress, financial performance ratio, financial 
position ratio, efficiency ratio, debt ratio and binary logistic regression. 
BAB I 
PENDAHULUAN 
 
A. Latar Belakang Masalah 
Otonomi daerah yang sedang bergulir saat ini merupakan sebagian dari adanya reformasi 
atas kehidupan berbangsa dan bernegara. Otonomi daerah diatur dalam UU No. 32/2004 Tentang 
Pemerintahan Daerah yang merupakan peraturan pembaharuan dari peraturan sebelumnya yaitu 
UU No. 22/1999 yang mengatur berbagai kewenangan daerah. Kewenangan yang dimaksud 
salah satunya adalah kewenangan dalam hal pengelolaan keuangan daerah. Sebagai bentuk 
perwujudan adanya reformasi dalam bidang keuangan negara terkait hubungan pemerintah pusat 
dan daerah, diterbitkan pula UU No. 33/2004 tentang Perimbangan antara Keuangan Pemerintah 
Pusat dan Pemerintah Daerah yang merupakan pembaharuan dari UU No. 25/1999. Kedua 
peraturan tersebut merupakan bagian utama dalam reformasi di bidang keuangan daerah. 
Penerbitan kedua undang-undang tersebut menjadi momentum penting dalam reformasi 
keuangan daerah (Halim dan Damayanti, 2008). Tentunya, selain memberikan kewenangan pada 
pemerintah daerah untuk mengelola keuangan daerah masing-masing, pemerintah pusat juga 
menuntut adanya pertanggungjawaban. Oleh karena itu, kemudian muncul adanya tuntutan 
transparansi dan akuntabilitas dalam pengelolaan keuangan negara. 
Salah satu upaya kongkrit untuk mewujudkan transparansi dan akuntabilitas pengelolaan 
keuangan negara adalah penyampaian laporan pertanggungjawaban keuangan pemerintah yang 
memenuhi prinsip tepat waktu dan disusun dengan mengikuti Standar Akuntansi Pemerintahan 
(SAP). Hal tersebut diatur dalam UU No. 17/2003 tentang Keuangan Negara yang mensyaratkan 
bentuk dan isi laporan pertanggungjawaban pelaksanaan APBN/APBD disusun dan disajikan 
sesuai dengan Standar Akuntansi Pemerintahan yang ditetapkan dengan peraturan pemerintah. 
UU No. 17/2003 Tentang Keuangan Negara dan UU No. 1/2004 tentang Perbendaharaan 
Negara, selanjutnya mengamanatkan tugas penyusunan standar tersebut kepada suatu komite 
standar yang independen yang ditetapkan dengan suatu Keputusan Presiden tentang Komite 
Standar Akuntansi Pemerintahan (KSAP).  
Selain menyusun SAP, KSAP berwenang menerbitkan berbagai publikasi lainnya, antara 
lain Interpretasi Pernyataan Standar Akuntansi Pemerintahan (IPSAP) dan Buletin Teknis. 
IPSAP dan Buletin Teknis merupakan pedoman dan informasi lebih lanjut yang diterbitkan oleh 
KSAP guna memudahkan pemahaman dan penerapan SAP, serta untuk mengantisipasi dan 
mengatasi masalah-masalah akuntansi maupun pelaporan keuangan. Terhitung sejak tanggal 13 
Juni 2005, pemerintah mengesahkan Draft Publikasian Standar Akuntansi Pemerintahan menjadi 
Standar Akuntansi Pemerintahan melalui Peraturan Pemerintah No. 24/2005. PSAP terdiri dari 
11 Pernyataan mulai dari Penyajian Laporan Keuangan (PSAP No. 1), Laporan Realisasi 
Anggaran (PSAP No. 2), hingga Laporan Keuangan Konsolidasi (PSAP 11). PSAP No. 1 
Tentang Penyusunan Laporan Keuangan (Paragraf 9) menyatakan bahwa tujuan pelaporan 
keuangan pemerintah dibedakan jadi dua, yaitu tujuan khusus dan umum. Tujuan umum 
penyusunan laporan keuangan adalah menyajikan informasi mengenai posisi keuangan, realisasi 
anggaran, arus kas, dan kinerja keuangan suatu entitas pelaporan yang bermanfaat bagi para 
pengguna dalam membuat dan mengevaluasi keputusan mengenai alokasi sumber daya. Secara 
khusus, tujuan pelaporan keuangan pemerintah adalah untuk menyajikan informasi yang berguna 
untuk pengambilan keputusan dan untuk menunjukkan akuntabilitas entitas pelaporan atas 
sumber daya yang dipercayakan pada entitas bersangkutan.  
Untuk tujuan tersebut, maka informasi dalam laporan keuangan harus mempunyai 
karakteristik kualitatif meliputi relevan, andal, dapat diperbandingkan dan dapat dipahami. 
Seluruh karakteristik kualitatif tersebut harus dapat tercermin pada tiap jenis laporan keuangan 
pemerintah baik laporan realisasi anggaran, neraca, laporan arus kas dan catatan atas laporan 
keuangan. Khusus untuk karakteristik kualitatif relevan, sebuah informasi dalam laporan 
keuangan pemerintah dinyatakan memiliki nilai relevan jika informasi tersebut memenuhi empat 
kriteria, yang terdiri dari nilai umpan balik (feedback value), manfaat prediktif (predictive value), 
tepat waktu (timelines) dan lengkap (completeness) sebagaimana tercantum dalam Kerangka 
Konseptual Akuntansi Pemerintah (KKAP), paragraf 32. 
Berbagai penelitian empiris akuntansi telah berusaha untuk menemukan nilai relevan 
(value relevant) atribut akuntansi dalam rangka mempertinggi analisis laporan keuangan. Atribut 
akuntansi diduga menjadi value relevant karena atribut akuntansi ini secara statistik dapat 
memprediksi besarnya sumber daya yang dihasilkan secara berkelanjutan dan risiko yang terkait. 
Beberapa di antara penelitian tersebut adalah: Altman (1968) menggunakan data akuntansi dari 
neraca dan laporan laba rugi perusahaan berupa rasio-rasio keuangan sebagai variabel 
diskriminator dan prediktor kegagalan. Sementara itu, Beaver (1966) mengembangkan model 
prediksi kebangkrutan dengan pengujian univariate. Kedua penelitian tersebut membuktikan 
bahwa variabel informasi keuangan dapat digunakan untuk memprediksi kebangkrutan. Gordon 
dan Jordan (1988) mengembangkan model multiple discriminant dan mengklasifikasikan bank 
yang mempunyai masalah keuangan dan yang tidak mempunyai masalah keuangan dengan hasil 
penelitian bahwa informasi laporan keuangan dapat digunakan untuk memprediksi perbankan 
yang menghadapi permasalahan keuangan.  
Bukti empiris terkait nilai prediksi informasi laporan keuangan yang lain diperoleh 
Almilia dan Kristijadi (2003). Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa variabel rasio keuangan 
yang paling dominan dalam menentukan financial distress suatu perusahaan adalah: rasio profit 
margin yaitu laba bersih dibagi dengan penjualan (NI/S), rasio financial leverage yaitu hutang 
lancar dibagi dengan total aktiva (CL/TA), rasio likuiditas yaitu aktiva lancar dibagi dengan 
hutang lancar (CA/CL), rasio pertumbuhan yaitu rasio pertumbuhan laba bersih dibagi dengan 
total aktiva (GROWTH NI/TA). Platt dan Platt (2002) menggunakan model logit dalam 
penentuan rasio keuangan yang paling dominan untuk memprediksi adanya financial distress. 
Temuan dari penelitian ini adalah: variabel EBITDA/sales, current assets/current liabilities dan 
cash flow growth rate memiliki hubungan negatif terhadap kemungkinan perusahaan mengalami 
financial distress.  
May (2003) menggunakan multiple discriminant analysis (MDA) dan logistic regression 
(LR) untuk memprediksi financial distress. Hasil analisis dalam penelitian ini menunjukkan 
bahwa liquidity dan leverage mempunyai pengaruh yang besar dalam prediksi sebuah 
perusahaan dalam mengalami kegagalan keuangan. Zu’amroh (2005) menggunakan model 
prediksi kepailitan yang dibangun dengan menggunakan rasio-rasio keuangan yang dimaksudkan 
sebagai representasi kondisi keuangan perusahaan dan selanjutnya dapat digunakan untuk 
mengurangi ketidakpastian di masa depan yaitu memprediksi kepailitan suatu perusahaan.  
Penelitian dan bukti empiris di atas dilakukan pada sektor privat. beberapa penelitian 
telah dilakukan untuk menguji nilai prediksi komponen laporan keuangan pemerintah. Ingram et 
al. (1987) memperoleh hasil bahwa informasi dari laporan keuangan pemerintah berhubungan 
dengan risiko kegagalan pemerintah yang diukur dengan bond rating dan yield atas obligasi 
pemerintah. Hasil penelitian yang sama diperoleh Reck et al. (2004) tetapi dengan menggunakan 
ukuran risiko kegagalan berupa interest cost. Plammer et al. (2007) menghubungkan risiko 
kegagalan dengan variabel akuntansi yang membentuk laporan keuangan pemerintah. Hasil 
penelitian tersebut menunjukkan bahwa total net asset yang diukur dengan dasar akrual basis 
mampu meningkatan kualitas informasi dalam neraca. Namun demikian tidak untuk revenues 
minus expense dan current liabilities. Jones dan Walker (2007) melakukan pengujian terkait 
local government distress di Australia dengan menggunakan tiga variabel prediktor berupa: 
council characteristic, local service delivery, infrastructure dan financial variables. Hasil 
penelitian ini menyatakan bahwa variabel council characteristic yang diukur dengan jumlah 
penduduk dan financial variables yang diukur dengan pendapatan daerah berpengaruh terhadap 
local government distress.  
Penelitian dan hasil penelitian yang dipaparkan di atas dilakukan di luar negeri. Menurut 
hasil reviu penulis, belum ada penelitian di Indonesia yang menggunakan tema nilai relevan 
informasi laporan keuangan pemerintah dalam memprediksi kondisi keuangan pemerintah. 
Penelitian sektor publik di Indonesia kebanyakan mengambil topik-topik anggaran pemerintah 
seperti yang dilakukan oleh Abdullah dan Asmara (2006), Suhartono dan Solichin (2007) dan 
Munawar dan Irianto (2006). Selain anggaran, tema penelitian sektor publik yang berkembang 
adalah aspek keperilakuan seperti yang dilakukan oleh Falikhatun  (2007) dan penelitian lain 
dengan tema sistem akuntansi pemerintah seperti yang dilakukan oleh Latifah dan Sabeni (2007)  
dan  Primasari, Waspodo dan Rahman  (2008). Alasan belum berkembangnya penelitian terkait 
nilai relevan informasi dalam laporan keuangan pemerintah adalah ketersediaan data penelitian.  
Penelitian ini menggunakan kerangka nilai relevan informasi laporan keuangan 
pemerintah dalam memprediksi kondisi keuangan pemerintah. Kondisi keuangan pemerintah 
yang dimaksud dalam penelitian ini adalah financial distress.  Financial distress merupakan 
ketidakmampuan pemerintah untuk menyediakan pelayanan pada publik sesuai standar mutu 
pelayanan yang telah ditetapkan (Jones dan Walker, 2007). Ketidakmampuan pemerintah ini 
disebabkan oleh kondisi pemerintah tidak mempunyai ketersediaan dana untuk diinvestasikan 
pada infrastruktur yang digunakan oleh pemerintah dalam penyediaan pelayanan pada publik 
tersebut. Sementara itu, Atmini dan Wuryana (2005) mendefinisikan financial disress sebagai 
suatu konsep luas yang terdiri dari beberapa situasi suatu entitas menghadapi masalah kesulitan 
keuangan.  
Hill et al. (1996) menyatakan bahwa tanda-tanda financial distress adalah: volume 
penjualan/pendapatan yang relatif rendah atau adanya trend penjualan/pendapatan yang 
menurun, cash flow yang negatif, kerugian yang selalu diderita dari operasinya dan hutang yang 
semakin membengkak. Tanda-tanda tersebut dapat diprediksi sebelumnya dengan informasi dari 
analisis arus kas, informasi dari analisis strategi perusahaan, informasi dari analisis laporan 
keuangan yang diperbandingkan dengan laporan keuangan entitas lainnya dan informasi dari 
analisis faktor-faktor eksternal, seperti return saham dan bond rating Foster (1994). Selain itu, 
Foster (1994) juga membagi studi terkait kebangkrutan dan financial distress ke dalam empat 
kategori yaitu: nonbankrupt-nonfinancially distress, nonbankrupt-financially distress, bankrupt-
nonfinancially distress dan bankrupt-financially distress. 
 Untuk studi terkait keuangan pemerintah daerah, kategori yang sesuai adalah kategori 
kedua yaitu nonbankrupt-financially distress, oleh karena pemerintah daerah tidak mengalami 
kebangkrutan. Kondisi bahwa pemerintah tidak mengalami kebangkrutan ini sesuai dengan UU 
No. 32/2004 tentang Pemerintah Daerah, pemerintah pusat memberikan Dana Alokasi Umum 
(DAU) dan Dana Alokasi Khusus (DAK) untuk menutup kekurangan Pendapatan Asli Daerah 
(PAD). Namun demikian, DAU dan DAK tersebut tidak menjamin bahwa pemerintah daerah 
tidak mengalami kesulitan keuangan. Jika pemerintah daerah mengalami kesulitan untuk 
membiayai pembangunan daerah, maka pemerintah daerah dapat menerbitkan pinjaman daerah 
pada pihak ketiga sesuai dengan Peraturan Pemerintah No. 54/2005 tentang Pinjaman Daerah 
yang merupakan pembaharuan dari Peraturan Pemerintah No. 107/2000. 
 Pinjaman daerah dapat diajukan oleh pemerintah daerah jika pemerintah daerah 
bersangkutan dapat memenuhi persyaratan sebagaimana diatur dalam Peraturan Pemerintah No. 
54/2005. Jika suatu daerah tidak dapat memenuhi persyaratan sebagaimana diatur dalam 
Peraturan Pemerintah No. 54/2005 tersebut, maka pemerintah daerah tersebut tidak 
diperbolehkan melakukan pinjaman pada pihak ketiga karena dikuatirkan mengalami kesulitan 
dalam pengembalian pokok dan bunga pinjaman. Kondisi kesulitan keuangan pemerintah ini 
digunakan sebagai kondisi financial distress di pemerintah daerah dalam penelitian. 
Penelitian ini menggunakan acuan penelitian yang dilakukan Plammer et al. (2007) dan 
Jones dan Walker (2007) yang berfokus pada nilai relevan informasi laporan keuangan 
pemerintah. Penelitian ini dilakukan dengan mengambil fokus yang sama yaitu nilai relevan 
informasi (rasio keuangan) laporan keuangan pemerintah daerah terkait probabilitas kondisi 
financial distress pemerintah daerah di Indonesia dengan judul penelitian “NILAI RELEVAN 
INFORMASI LAPORAN KEUANGAN PEMERINTAH DAERAH DI INDONESIA”. 
 
 
B. Perumusan Masalah 
Tujuan penyusunan laporan keuangan pemerintah adalah untuk menyediakan informasi 
yang relevan dalam pengambilan keputusan dan untuk menunjukkan akuntabilitas entitas atas 
sumber daya, serta menyediakan informasi yang berguna untuk memprediksi besarnya sumber 
daya yang dihasilkan secara berkelanjutan, risiko dan ketidakpastian. Tujuan tersebut dapat 
tercapai jika informasi yang dimaksud relevan dengan pengambilan keputusan. Terkait dengan 
nilai relevan ini, beberapa penelitian telah dilakukan untuk menguji nilai prediktif yang 
merupakan salah satu unsur karakteristik relevan. Nilai prediktif tersebut adalah prediksi atas 
financial distress. Penelitian tersebut di antaranya: Platt dan Platt (2002), Almilia dan Kristijadi 
(2003), Almilia dan Meliza (2003) dan Almilia (2006).  
Penelitian terkait nilai relevan informasi laporan keuangan pemerintah telah dilakukan 
oleh beberapa peneliti sebelumnya, di antaranya adalah Steven dan McGowen (1983), Ingram et 
al. (1987), Cheng et al. (1995), Kravchuk et al. (2001), Groves et al. (2001) dan Plammer et al. 
(2007) serta Jones dan Walker (2007) dengan hasil bahwa komponen laporan keuangan 
pemerintah mempunyai nilai relevan dalam pengambilan keputusan ekonomis oleh pemakai 
laporan keuangan. 
 Bukti empiris informasi dalam informasi laporan keuangan terkait probabilitas kondisi 
financial distress tersebut mendasari perumusan masalah penelitian, yaitu: apakah informasi 
dalam laporan keuangan yang dinyatakan dalam rasio kinerja keuangan, rasio posisi keuangan 
dan rasio efisiensi serta rasio hutang menpunyai pengaruh terhadap probabilitas financial distress 
pemerintah daerah di Indonesia. 
 
C. Tujuan Penelitian 
       Penelitian tentang nilai relevan informasi laporan keuangan pemerintah daerah 
di Indonesia ini dilakukan dengan tujuan untuk memperoleh bukti empiris tentang pengaruh rasio 
kinerja keuangan, rasio posisi keuangan dan rasio efisiensi serta rasio hutang terhadap 
probabilitas financial distress pemerintah daerah di Indonesia. 
 
D. Manfaat Penelitian 
 Penelitian ini dilakukan dengan harapan dapat memperoleh hasil penelitian yang 
memberikan manfaat pada pihak-pihak berikut ini. 
 
 
1. Bagi Pemerintah  
      Hasil penelitian ini diharapkan dapat memberi kontribusi pada pemerintah dalam 
pengimplementasian akuntansi pemerintah berdasar akrual dengan menyediakan bukti 
empiris terkait nilai relevan atribut-atribut akuntansi dalam laporan keuangan pemerintah 
daerah dalam memprediksi financial disstress sehingga dapat menjadi dasar dalam 
pengambilan keputusan pemerintah dalam perolehan dana dari investor maupun kreditur 
atau lembaga dana lainya.  
2. Bagi Legislator 
Penelitian ini diharapkan dapat memperoleh bukti empiris terkait nilai relevan informasi 
atribut akuntansi dalam laporan keuangan pemerintah yang disusun berdasar akrual basis 
sebagaimana diatur dalam Pernyataan Standar Akuntansi Pemerintah No. 01 Tentang 
Penyajian Laporan Keuangan, sehingga dapat digunakan sebagai dasar pengambilan 
keputusan pengawasan terhadap eksekutif dalam menjalankan pemerintahan terutama 
terkait dengan pengelolaan keuangan daerah. 
3. Lembaga Pemberi Donasi, Investasi dan Pinjaman 
Hasil penelitian dapat digunakan sebagai salah satu informasi dalam pengambilan 
keputusan atas donasi, investasi dan pinjaman yang diberikan pada pemerintah daerah 
terutama informasi terkait kondisi financial distress dan faktor yang dapat digunakan 
untuk memprediksinya. 
4. Bagi Komite Standar Akuntansi Pemerintah (KSAP) 
Penelitian ini diharapkan dapat memberi kontribusi pada KSAP selaku standart setter 
dalam penyusunan standar akuntansi pemerintah terutama terkait dengan nilai relevan 
atibut akuntansi dalam laporan keuangan pemerintah sehingga tujuan penyusunan laporan 
keuangan pemerintah dapat mencapai tujuanya yaitu menyediakan informasi yang 
relevan bagi para pengguna laporan dalam pengambilan keputusan ekonomis. 
 
E. Sistematika Penulisan 
Pengorganisasian penulisan dalam penelitian ini dipaparkan dengan menggunakan 
sistematika penulisan sebagai berikut ini. 
BAB II : LANDASAN TEORI 
  Bab ini memaparkan tinjauan pustaka dan reviu 
penelitian terdahulu yang relevan dengan penelitian 
 terutama terkait nilai relevan informasi laporan 
keuangan pemerintah dalam memprediksi financial 
distress serta dilanjutkan dengan kerangka pikir 
penelitian dan pengembangan hipotesis penelitian. 
BAB III : METODA PENELITIAN 
  Bab ini menguraikan ruang lingkup penelitian, 
populasi dan sampel serta teknik pengambilan sampel 
penelitian, definisi operasional variabel, data dan 
sumber data serta teknik pengambilan data dan model 
penelitian serta analisis data penelitian.  
BAB IV : ANALISIS DATA 
  Bab ini menguraikan hasil pengumpulan data dan 
analisis data penelitian dengan melakukan pengujian 
hipotesis dan interpretasi hasil pengujian untuk 
membuktikan secara empiris hipotesis yang telah 
dinyatakan dalam penelitian. 
BAB V : PENUTUP 
  Bab ini menguraikan kesimpulan yang diambil dari 
seluruh pembahasan sebelumnya, keterbatasan, saran 
dan implikasi penelitian yang dapat diajukan. 
 
BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA DAN PERUMUSAN HIPOTESIS 
 
A. Tinjauan Pustaka dan Reviu  Penelitian Terdahulu 
1.  Reviu atas PSAP No. 1 dan PSAK No. 1 
Standar Akuntansi Pemerintah (SAP) disusun oleh Komite Standar Akuntansi 
Pemerintahan (KSAP) yang selain menyusun SAP juga menerbitkan berbagai publikasi lainnya, 
antara lain Interpretasi Pernyataan Standar Akuntansi Pemerintahan (IPSAP) dan Buletin Teknis. 
SAP disusun sebagai salah satu upaya untuk mewujudkan transparansi dan akuntabilitas 
pengelolaan keuangan negara. Salah satu media transparasi dan akuntabilitas pengelolaan 
keuangan negara adalah laporan keuangan dengan kelompok utama pengguna laporan keuangan 
pemerintah meliputi: masyarakat, para wakil rakyat, lembaga pengawas dan lembaga pemeriksa, 
pihak yang memberi atau berperan dalam proses donasi, investasi dan pinjaman dan pemerintah. 
 Penyusunan laporan keuangan pemerintah dan sektor swasta mempunyai tujuan yang 
sama yaitu menyediakan informasi bagi para pemakai laporan keuangan dalam pengambilan 
keputusan ekonomis. Berikut ini disajikan hasil reviu atas tujuan penyusunan laporan keuangan 
menurut PSAK Nomor: 1 dan PSAP Nomor: 1.  
 
Tabel II. 1 
 Tujuan Penyusunan Laporan Keuangan Menurut PSAK No. 1 dan PSAP No.1 
 
Tujuan Penyusunan Laporan Keuangan 
Menurut PSAK No. 1 Paragraf 05 
Tujuan Penyusunan Laporan Keuangan 
Menurut PSAP No. 1 Paragraf 09 
Memberikan informasi tentang posisi Menyajikan informasi yang bermanfaat 
keuangan, kinerja dan arus kas perusahaan yang 
bermanfaat bagi sebagian besar kalangan 
pengguna laporan dalam rangka membuat 
keputusan ekonomi serta menunjukkan per- 
tanggungjawaban (stewardship) manajemen 
atas penggunaan sumber sumber daya yang 
dipercayakan kepada mereka dengan 
memberikan informasi: 
a. Untuk keputusan investasi dan kredit. 
b. Mengenai jumlah dan timing arus kas. 
c. Mengenai aktiva dan kewajiban. 
d. Mengenai kinerja perusahaan. 
e. Mengenai sumber dan penggunaan kas. 
f. Penjelas dan interpretif. 
g. Untuk menilai stewardship. 
 
bagi para pengguna dalam menilai 
akuntabilitas dan membuat keputusan baik 
keputusan ekonomi, sosial, maupun politik 
dengan menyediakan informasi: 
a. Kecukupan penerimaan periode ber- 
jalan untuk membiayai pengeluaran. 
b. Kesesuaian cara perolehan sumber 
daya ekonomi dan alokasinya dengan 
anggaran yang ditetapkan.  
c. Jumlah sumber daya ekonomi yang 
digunakan dalam kegiatan entitas.  
d. Pendanaan seluruh kegiatannya dan 
mencukupi kebutuhan kas. 
e. Posisi keuangan dan kondisi entitas 
pelaporan berkaitan dengan sumber 
penerimaannya.  
f. Perubahan posisi keuangan entitas 
pelaporan.  
Sumber: Reviu atas PSAK dan PSAP. 
 
2.  Nilai Relevan Sebagai Karakteristik Kualitatif Laporan Keuangan 
Tujuan penyusunan laporan keuangan pemerintah adalah untuk menyediakan informasi 
dalam pengambilan keputusan ekonomis bagi para pemakai (user) laporan keuangan. Untuk 
mencapai tujuan tersebut informasi akuntansi dalam laporan keuangan pemerintah daerah harus 
mempunyai karakteristik kualitatif tertentu. Karakteristik kualitatif laporan keuangan adalah 
ukuran-ukuran normatif yang perlu diwujudkan dalam informasi akuntansi sehingga dapat 
memenuhi tujuannya. Karakteristik kualitatif atas laporan keuangan tersebut meliputi: relevan, 
andal, dapat diperbandingkan dan dapat dipahami. 
Relevansi merupakan karakteristik kualitatif dari laporan keuangan yang berguna untuk 
membantu penggunanya dalam memprediksi estimasi pembayaran yang akan datang (future 
payoff estimate) (Scott, 2003). APB Statement No.4 menyatakan bahwa relevansi adalah 
informasi akuntansi keuangan yang relevan dan mempunyai pengaruh terhadap keputusan 
ekonomis yang menggunakan informasi akuntansi keuangan ini. Sebaliknya, Kieso dan 
Weygandt (2005) mengatakan bahwa relevansi dapat dihubungkan dengan tujuan 
penggunaannya, yaitu untuk pengambilan keputusan. Berkaitan dengan tujuan relevansi maka 
dapat dipilih metode-metode pengukuran dan pelaporan akuntansi keuangan sehingga dapat 
membantu para pengguna laporan keuangan untuk mengambil jenis keputusan yang memerlukan 
data akuntansi. Berdasarkan keterangan di atas maka dapat disimpulkan bahwa relevansi 
berkaitan dengan pengukuran laporan keuangan yang digunakan oleh para pengguna (users) 
dalam pengambilan keputusan.  
Agar informasi laporan keuangan mempunyai nilai relevan, informasi laporan keuangan 
tersebut harus memenuhi kriteria-kriteria sebagaimana dinyatakan dalam KKAP paragrap 32. 
Kelima kriteria yang dimaksud meliputi: nilai umpan balik (feedback value), memiliki manfaat 
prediktif (predictive value), tepat waktu (timelines) dan lengkap (completeness). Penelitian ini 
menggunakan nilai prediktif (predictive value) sebagai kerangka dasar dalam pengujian. Nilai 
prediktif yang diuji dalam penelitian ini adalah pengaruh informasi dalam laporan keuangan 
pemerintah daerah di Indonesia terhadap probabilitas pemerintah daerah untuk mengalami 
financial distress. 
3. Pengertian Financial Distress 
a. Financial Distress  pada Sektor Privat 
   Financial distress adalah suatu konsep luas yang terdiri dari beberapa situasi yang 
mana suatu entitas menghadapi masalah kesulitan keuangan. Istilah umum untuk 
menggambarkan situasi tersebut adalah insolvency, kebangkrutan, kegagalan, ketidakmampuan 
melunasi hutang dan default (Atmini dan Wuryana, 2005). Insolvency dalam kebangkrutan 
menunjukkan kekayaan bersih negatif. Ketidakmampuan melunasi hutang menunjukkan kinerja 
negatif dan menunjukkan adanya masalah likuiditas. Default berarti suatu perusahaan 
melanggar perjanjian dengan kreditur dan dapat menyebabkan tindakan hukum. Menurut Platt 
dan Platt (2002), financial distress adalah tahap penurunan kondisi keuangan yang dialami oleh 
suatu perusahaan, yang terjadi sebelum terjadinya kebangkrutan ataupun likuidasi.  
Foster (1994) mendefinisikan financial distress sebagai suatu kondisi sebuah 
permasalahan likuiditas yang tidak dapat dipecahkan tanpa adanya penetapan kembali kapasitas 
operasional perusahaan. Artinya bahwa perusahaan yang mangalami financial distress berada 
dalam permasalahan dalam kegiatan operasional perusahaanya. Foster (1994) membagi area 
penelitian terkait financial distress menjadi empat kategori berikut ini. 
Tabel II. 2 
Klasifikasi Financial Distress 
 Nonfinancially Distressed Financially Distressed 
Nonbankrupt I II 
Bankrupt III IV 
Sumber: Foster (1994) 
Apabila kondisi financial distress ini dapat diketahui, maka diharapkan dapat dilakukan 
tindakan untuk memperbaiki situasi tersebut sehingga perusahaan tidak masuk pada tahap 
kesulitan yang lebih berat seperti kebangkrutan ataupun likuidasi. Apabila situasi kesulitan 
keuangan tersebut tidak segera diselesaikan perusahaan dapat tergiring pada kondisi company 
failure.  
Berbagai tanda situasi atau keadaan yang dihadapi perusahaan yang mengalami kondisi 
financial distress adalah: volume penjualan yang relatif rendah atau adanya trend penjualan yang 
menurun, cash flow yang negatif, kerugian yang selalu diderita dari operasinya dan hutang yang 
semakin membengkak. 
b. Financial Distress pada Sektor Publik  
Menurut Jones dan Walker (2007), financial distress merupakan ketidakmampuan 
pemerintah untuk menyediakan pelayanan pada publik sesuai standar mutu pelayanan yang telah 
ditetapkan. Ketidakmampuan pemerintah ini karena pemerintah tidak mempunyai ketersediaan 
dana untuk diinvestasikan pada infrastruktur yang digunakan dalam penyediaan pelayanan pada 
publik tersebut. Kondisi kekurangan atau ketidaktersediaan dana ini mengindikasikan bahwa 
pemerintah mengalami kesulitan keuangan. 
Terkait dengan kondisi keuangan daerah dan kesulitan keuangan daerah, pemerintah telah 
menerbitkan Peraturan Pemerintah yang mengatur tentang Pinjaman Daerah sebagai solusi untuk 
mengatasi kondisi kesulitan keuangan daerah, yaitu PP No. 54/2005 tentang Pinjaman Daerah. 
Peraturan ini menyatakan bahwa pemerintah daerah dapat melakukan pinjaman pada pihak 
sebagai solusi kekurangan dana untuk pembiayaan pembangunan daerah. Hanya saja, untuk 
melakukan pinjaman daerah tersebut, pemerintah daerah harus dapat memenuhi kriteria 
sebagaimana diatur dalam PP No. 54/2005 pasal 11 dan 12 tersebut. Kriteria-kriteria yang 
dimaksud adalah seperti berikut ini. 
1). Persyaratan yang harus dipenuhi dalam melakukan pinjaman jangka pendek adalah 
sebagai berikut ini. 
a). Kegiatan yang dibiayai dari pinjaman jangka pendek telah dianggarkan dalam 
APBD tahun bersangkutan. 
b).  Kegiatan sebagaimana dimaksud merupakan kegiatan yang bersifat mendesak 
dan tidak dapat ditunda. 
c). Persyaratan lainnya yang dipersyaratkan oleh calon pemberi pinjaman. 
2). Persyaratan bagi Pemerintah Daerah yang melakukan pinjaman jangka menengah atau 
jangka panjang, Pemerintah Daerah wajib memenuhi persyaratan sebagai berikut ini. 
a). Jumlah sisa Pinjaman Daerah ditambah jumlah pinjaman yang ditarik tidak 
melebihi 75% (tujuh puluh lima persen) dari jumlah penerimaan umum 
APBD tahun sebelumnya. 
b). Rasio proyeksi kemampuan keuangan Daerah untuk dapat mengembalikan 
pinjaman paling sedikit adalah sebesar 2,5 (dua koma lima). 
c). Tidak mempunyai tunggakan atas pengembalian pinjaman yang berasal dari 
Pemerintah. 
d).  Mendapat persetujuan DPRD. 
 Jika suatu pemerintah daerah mempunyai kondisi keuangan yang tidak sesuai kriteria di 
atas, maka dareah tersebut tidak diperbolehkan untuk mengadakan pinjaman daerah dengan 
alasan untuk menghindari terjadinya kesulitan pengembalian baik pokok pinjaman maupun 
bunga pinjaman. Untuk daerah dengan kondisi tersebut, oleh peneliti ditetapkan sebagai daerah 
yang mangalami kondisi kesulitan keuangan atau financial distress. 
4. Prediksi Financial Distress 
Menurut Foster (1994) ada beberapa indikator atau sumber informasi yang dapat 
digunakan dalam memprediksi kondisi financial distress, yaitu antara lain seperti berikut ini. 
a. Informasi dari analisis arus kas. 
b. Informasi dari analisis strategi perusahaan. 
c. Informasi dari analisis laporan keuangan yang diperbandingkan dengan laporan 
keuangan entitas lainnya. 
d. Informasi dari analisis faktor-faktor eksternal, seperti return saham dan bond 
rating. 
Untuk memprediksi kondisi financial distress, menurut Foster (1994) ada dua model 
pendekatan yang dapat digunakan, kedua pendekatan yang dimaksud yaitu seperti berikut ini. 
a. Univariate Model of Distress Prediction 
      Pendekatan univariate untuk memprediksi kondisi financial distress menggunakan satu 
variabel dalam model prediksi. Ada dua asumsi kunci dalam model prediksi ini, yaitu 
seperti berikut ini. 
1) Distribusi variabel untuk entitas yang mengalami financial distress secara 
sistematis berbeda dengan variabel untuk entitas yang tidak mengalami financial 
distress. 
2) Variabel yang secara sistematis berbeda tersebut dapat dikembangkan untuk 
tujuan prediksi kondisi financial distress. 
b. Multivariate Model of Distress Prediction 
Pendekatan multivariate menggunakan variabel dependen berupa kelompok seperti 
kelompok bangkrut dan kelompok non bangkrut, atau kemungkinan mengalami 
kebangkrutan. Biasanya pendekatan ini menggunakan rasio keuangan untuk 
pengujiannya. Issue yang berkembang pada pendekatan ini meliputi variabel yang 
seharusnya masuk dalam model prediksi dan model yang seharusnya digunakan. 
5.  Informasi Laporan Keuangan dan Prediksi Financial Distress 
  Menurut Foster (1994) analisis laporan keuangan perusahaan dapat digunakan sebagai 
salah satu cara dalam memprediksi financial distress. Beberapa peneliti berusaha 
mengembangkan sistem peringatan awal untuk memprediksi financial distress dengan 
menggunakan rasio-rasio dalam laporan keuangan. Beaver (1966), Altman (1968), Pantalone dan 
Platt (1987) serta Gordon dan Jordan (1988) mengembangkan model multiple discriminant dan 
mengklasifikasikan perusahaan yang mempunyai masalah keuangan dan yang tidak mempunyai 
masalah keuangan. Barth et al. (1985) dan Ohlson (1980) menggunakan analisis logit dan probit 
untuk mengestimasi kemungkinan terjadinya kebangkrutan dengan hasil penelitian bahwa kedua 
analisis baik analisis logit maupun probit dapat digunakan untuk mengestimasi kemungkinan 
terjadinya kebangkrutan. Model logit dapat mengidentifikasi rasio-rasio yang paling baik dalam 
memprediksi kegagalan.  
Gilbert et al. (1990) menemukan perbedaan variabel penjelas keuangan bagi dua 
kelompok perusahaan. Sampel perusahaan diklasifikasikan ke dalam dua kategori (bangkrut dan 
tidak bangkrut) dan diklasifikasikan kemungkinan dapat diestimasi dengan teknik multinomial 
logit. Johnson dan Melicher (1994) menganjurkan bahwa dengan menggunakan model logit 
multinomial, klasifikasi kesalahan dapat dikurangi secara signifikan. Hopwood et al. (1989) dan 
Ward (1994) menemukan bahwa opini qualified adalah variabel penting dalam membedakan 
financial distress dan non financial distress perusahaan. 
 Rose et al. (1982) menguji 28 indikator siklus bisnis dan menemukan bahwa ekonomi 
mempengaruhi proses kegagalan. Mensah (1983) mengevaluasi model kebangkrutan dengan 
menggunakan data price level adjusted. Hasil penelitian menunjukkan bahwa data price level 
adjusted tidak signifikan dalam memperbaiki prediksi kebangkrutan. Platt dan Platt (1991) 
mengontrol perbedaan industry-normalizing ratios. Kerangka industri relatif menghasilkan 
model kebangkrutan yang stabil. Oleh karena itu, pertumbuhan industrial mempunyai pengaruh 
yang signifikan pada kegagalan perusahaan. Platt dan Platt (1991) meneliti kestabilan dan 
kelengkapan model kebangkrutan berdasarkan rasio relatif industri dibandingkan dengan 
unadjusted ratios. 
Almilia dan Kristijadi (2003) menggunakan rasio-rasio keuangan yang digunakan oleh 
Platt dan Platt (2002) dalam penelitiannya. Rasio keuangan yang digunakan adalah rasio 
keuangan yang berasal dari informasi di dalam neraca dan laporan rugi laba. Almilia dan 
Kristijadi (2003) memberikan bukti bahwa rasio keuangan profit margin, likuiditas, efisiensi, 
profitabilitas, financial leverage, posisi kas dan pertumbuhan dapat digunakan untuk 
memprediksi financial distress. 
Penelitian dan bukti empiris terkait nilai relevan informasi laporan keuangan dalam 
memprediksi financial distress tersebut di atas diperoleh pada sektor swasta. Sementara itu, 
Penelitian terkait nilai relevan informasi yang menggunakan objek sektor pemerintah dilakukan 
oleh Steven dan McGowen (1983) yang menghubungkan variabel indikator keuangan dengan 
external reliance measure. Indikator keuangan yang digunakan adalah revenue, expenditure, tax, 
employee dan debt. Hasil penelitian yang diperoleh adalah indikator keuangan yang digunakan 
berhubungan dengan external reliance measure. Revenue dan expenditure serta debt merupakan 
indikator keuangan yang mempunyai hubungan yang kuat dengan external reliance measure.  
Sementara itu, Ingram et al. (1987) memperoleh hasil bahwa informasi dari laporan keuangan 
pemerintah berhubungan secara signifikan dengan risiko kegagalan pemerintah yang diukur 
dengan bond rating dan yield atas obligasi pemerintah. Hasil yang senada diperoleh Reck (2004) 
yang menggunakan ukuran risiko kegagalan berupa interest cost. Sementara itu, Groves et al. 
(2001) menyatakan bahwa ada tujuh indikator keuangan pemerintah, faktor-faktor tersebut 
adalah revenues, expenditure, operating position, debt structure dan unfunded liabilities serta 
condition of capital plant. Ketujuh indikator tersebut dapat digunakan dalam melakukan analisis 
keuangan pemerintah daerah. Plammer et al. (2007) menghubungkan risiko kegagalan dan 
variabel akuntasi yang membentuk laporan keuangan pemerintah. Variabel yang digunakan 
dalam penelitian tersebut adalah risiko kegagalan distrik sekolah (school district’s default risk) 
dan beberapa variabel akuntansi yang menjadi komponen laporan keuangan, meliputi; total net 
asset untuk mengukur posisi keuangan, revenues minus expense untuk mengukur kinerja 
keuangan dan current liabilities. Plammer et al. (2007) memperoleh hasil penelitian yang 
menunjukkan bahwa total net asset dalam laporan keuangan dengan dasar akrual basis 
menyediakan peningkatan informasi dalam neraca, sementara itu, untuk revenues minus expense 
dan current liabilities tidak menyediakan peningkatan informasi. Penelitian ini juga 
menyimpulkan bahwa ukuran total net asset dengan dasar akrual basis dalam neraca dan 
modifikasi akrual basis untuk revenues minus expense dapat menyediakan informasi untuk 
menjelaskan risiko kegagalan distrik sekolah. Jones dan Walker (2007) melakukan pengujian 
local government distress di Australia dengan menggunakan tiga variabel prediktor berupa: 
council characteristic, local service delivery, infrastructure dan financial variables. Hasil 
penelitian ini menyatakan bahwa terdapat dua variabel yang mempengaruhi local government 
distress yaitu jumlah penduduk dan jumlah pendapatan daerah yang merupakan ukuran-ukuran 
dalam financial variables. Hasil-hasil penelitian tersebut mengindikasikan bahwa informasi 
dalam laporan keuangan pemerintah daerah dapat digunakan untuk memprediksi kondisi pada 
waktu yang akan datang. 
 
B. Pengembangan Hipotesis 
1. Pengaruh  Rasio Kinerja Keuangan Terhadap Financial Distress 
Berbagai penelitian tentang pengaruh kinerja keuangan terhadap financial distress telah 
dilakukan oleh beberapa penelitian baik di dalam negeri maupun luar negeri. Altman (1968) 
menggunakan metode multiple discriminant analysis dengan rasio kinerja keuangan yaitu 
working capital to total asset, retained earning to total asset, earning before interest and taxes to 
total asset, market value of equity to book value of total debts, dan sales to total asset untuk 
memprediksi kebangkrutan perusahaan. Pada profile analysis ditunjukkan bahwa terdapat 
perbedaan jelas antara rasio-rasio keuangan perusahaan yang gagal dan yang tidak gagal. 
Platt dan Platt (2002) melakukan penelitian terhadap 24 perusahaan yang mengalami 
financial distress dan 62 perusahaan yang tidak mengalami financial distress dengan 
menggunakan model logit. Penelitian ini berusaha untuk menentukan rasio keuangan yang paling 
dominan untuk memprediksi adanya financial distress. Temuan dari penelitian ini adalah bahwa 
variabel EBITDA/sales, current assets/current liabilities dan cash flow growth rate memiliki 
hubungan negatif terhadap kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. Semakin 
besar rasio ini, maka semakin kecil kemungkinan perusahaan mengalami financial distress. 
Sementara itu, variabel net fixed assets/total assets, long-term debt/equity dan notes 
payable/total assets memiliki hubungan positif terhadap kemungkinan perusahaan akan 
mengalami financial distress. Semakin besar rasio ini, maka semakin besar kemungkinan 
perusahaan mengalami financial distress. Almilia (2004) dengan memproksikan kondisi 
financial distress sebagai kondisi perusahaan yang telah delisted pada tahun 1999-2002 dalam 
penelitian, memperoleh bukti bahwa rasio net income/total asset, shareholder equity/total assets 
dapat digunakan untuk memprediksi probabilitas perusahaan yang mengalami kondisi financial 
distress. 
Beberapa penelitian terkait nilai relevan informasi komponen laporan keuangan 
pemerintah menggunakan berbagai rasio keuangan dalam laporan keuangan pemerintah. Ingram 
et al. (1987) melakukan penelitian terkait nilai prediksi informasi yang terkandung dalam laporan 
keuangan pemerintah yang memperoleh hasil bahwa informasi dari laporan keuangan pemerintah 
berhubungan secara signifikan dengan risiko kegagalan pemerintah yang diukur degnan bond 
rating dan yield obligasi pemerintah. Sementara itu, Steven dan McGowen (1983) menggunakan 
variabel indikator keuangan berupa rasio external reliance measure. Salah satu indikator 
keuangan yang digunakan adalah rasio terkait revenue, expenditure yang menggambarkan 
kinerja keuangan pemerintah. Kinerja keuangan juga digunakan sebagai variabel penelitian oleh 
Ryan et al. (2000) indikator kinerja keuangan yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
revenue flexibility/intensity. Cohen (2006) menggunakan indikator kinerja keuangan berupa 
ROE, ROA dan profit margin dalam penelitian yang dilakukanya. Plammer et al. (2007) 
melakukan penelitian terkait prediksi risiko kegagalan keuangan pemerintah dengan 
menggunakan rasio kinerja keuangan pemerintah berupa kinerja keuangan dari anggaran 
pemerintah (PERGW) dan kinerja keuangan pemerintah dari ekuitas dana (PERFUND). Jones dan 
Walker (2007) mengunakan financial variable dalam penelitian local government distress di 
Australia. Salah sartu rasio dalam financial variable tersebut adalah rasio kinerja pemerintah 
berupa ROA dan net income (surplus) by annual interest payment (Nicover). 
Financial distress dan non financial distress adalah kondisi yang berbeda. Oleh karena 
berbeda tersebut, maka di antara pemerintah daerah yang mengalami financial distress dan non 
financial distress tentunya mempunyai kinerja keuangan yang berbeda. Kinerja keuangan 
pemerintah daerah dalam penelitian ini menggunakan rasio performance government wealth, 
performance fund (Plammer et al. 2007). Performance government wealth merupakan 
perbandingan di antara selisih total pendapatan dengan total pengeluaran terhadap total 
pendapatan. Jika pemerintah daerah mempunyai jumlah surplus yang tinggi, maka pemerintah 
daerah tersebut mempunyai angka rasio performance government wealth yang tinggi pula. 
Namun demikian selisih (surplus) yang tinggi tersebut belum tentu mengindikasikan bahwa 
pemerintah daerah mempunyai dana yang cukup untuk membiayai pembangunan pada periode 
berikutnya. Surplus yang dihasilkan pemerintah daerah tersebut harus dikembalikan ke kas 
negara dan pemerintah daerah tersebut hanya diperbolehkan mengajukan anggaran pada 
pemerintah pusat sebesar realisasi tahun sebelumnya. Oleh karena alasan tersebut, maka 
pemerintah daerah yang mempunyai surplus yang tinggi hingga mempunyai rasio performance 
government wealth yang tinggi dan mempunyai probabilitas yang besar untuk mengalami 
financial distress.  
Atas dasar logika teori tersebut di atas, maka hipotesis dalam penelitian ini dapat 
dinyatakan seperti berikut ini. 
H1a: Performance government wealth (PERGW) berpengaruh positif terhadap probabilitas 
pemerintah daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress.  
Performance fund merupakan perbandingan di antara selisih total pendapatan dengan 
total pengeluaran terhadap total ekuitas dana dari pendapatan asli daerah (Plammer et al. 2007). 
Jika pemerintah daerah mempunyai jumlah selisih yang tinggi, maka pemerintah daerah tersebut 
mempunyai angka rasio performance fund yang tinggi pula. Angka rasio performance fund yang 
tinggi mengindikasikan bahwa pemerintah daerah mempunyai jumlah pendapata dana yang 
tinggi sehingga surplus yang tinggi. Surplus yang dihasilkan pemerintah daerah tersebut harus 
dikembalikan ke kas negara dan pemerintah daerah tersebut hanya diperbolehkan mengajukan 
anggaran pada pemerintah pusat sebesar realisasi tahun sebelumnya. Oleh karena alasan tersebut, 
maka pemerintah daerah yang mempunyai surplus yang tinggi hingga mempunyai rasio 
performance government wealth yang tinggi dan mempunyai probabilitas yang besar untuk 
mengalami financial distress. Atas dasar logika teori tersebut di atas, maka hipotesis dalam 
penelitian ini dapat dirumuskan seperti berikut ini. 
H1b: Performance fund (PERFUND) berpengaruh positif terhadap probabilitas pemerintah 
daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
Selain performance government wealth dan performance fund, penelitian ini juga 
menggunakan return on equity, return on asset dan profit margin sebagai proksi kinerja 
keuangan sebagaimana digunakan dalam penelitian Cohen (2006) dan Jones dan Walker (2007). 
Return on equity, return on asset dan profit margin menggunakan data surplus atau defisit 
anggaran dalam suatu periode. Besar kecilnya jumlah suplus atau defisit menggambarkan jumlah 
selisih anggaran dengan realisasinya. Jika pemerintah daerah mempunyai saldo surplus yang 
tinggi mengindikasikan bahwa pemerintah daerah tersebut kurang atau tidak mempunyai kinerja 
yang baik, maka untuk periode berikutnya, pemerintah daerah tersebut hanya diperbolehkan 
mengajukan anggaran sebesar tahun sebelumnya. Selain itu, jumlah surplus tersebut harus 
dkembalikan ke kas negara, sehingga semakin tinggi jumlah surplus tidak menjamin bahwa 
pemerintah daerah tidak mengalami kesulitan keuangan. Semakin tinggi surplus anggaran, 
semakin besar angka rasio return on equity, return on asset dan profit margin dan semakin besar 
probabilitas pemerintah daerah untuk mengalami financial distress.  
Atas dasar logika teori tersebut di atas, maka hipotesis dalam penelitian ini dapat 
dinyatakan seperti berikut ini. 
H1c: Return on equity (ROE) berpengaruh positif terhadap probabilitas pemerintah 
daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
H1d: Return on asset (ROA) berpengaruh positif terhadap probabilitas pemerintah daerah 
di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
H1d: Profit margin (PM) berpengaruh positif terhadap probabilitas pemerintah daerah di 
Indonesia untuk mengalami financial distress. 
2. Pengaruh  Rasio Posisi Keuangan Terhadap Financial Distress 
Plammer et al. (2007) menggunakan dua indikator posisi keuangan pemerintah berupa 
position goverment wealth (POSGW) dan position fund (POSFUND). Kedua indikator keuangan 
tersebut menggambarkan jumlah perbandingan komponen laporan keuangan untuk menilai posisi 
kuangan pemerintah melalui laporan keuangan pemerintah. POSFUND merupakan perbandingan 
antara jumlah total fund balance dengan jumlah total fund revenue. Rasio ini menggambarkan 
jumlah jumlah total dana pemerintah atas jumlah pendapatan asli daerah. Semakin tinggi angka 
rasio ini mengindikasikan bahwa pemerintah daerah mempunyai jumlah dana yang tinggi hingga 
mampu membiayai proses kegiatan pemerintah dalam menyediakan pelayanan, sehingga 
semakin kecil kemungkinan daerah mengalami financial distress. POSGW merupakan gambaran 
dari perbandingan antara jumlah net asset dengan jumlah total revenue. Angka rasio POSGW 
yang tinggi mengindikasikan bahwa pemerintah daerah mempunyai infrastruktur yang cukup 
untuk memberi pelayanan pada publik dan infrastruktur tersebut didanai dari pendapatan asli 
daerah, sehingga semakin tinggi angka rasio ini, semakin kecil probabilitas pemerintah daerah 
untuk mengalami financial distress. 
Atas dasar logika teori tersebut, maka hipotesis dalam penelitian ini dapat dinyatakan 
seperti berikut ini. 
H2a:  Position fund ratio (POSFUND) berpengaruh negatif terhadap probabilitas pemerintah 
daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
H2b:  Position goverment wealth ratio (POSGW) berpengaruh negatif terhadap probabilitas 
pemerintah daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
3. Pengaruh Rasio Efisiensi Terhadap Financial Distress 
Menurut Halim dan Damayanti (2008) efisiensi merupakan pencapaian output yang 
maksimal dengan input tertentu, atau penggunaan input yang terendah untuk mencapai output 
tertentu. Jadi, efisiensi mengacu pada rasio terbaik antara output dengan input (biaya). Berbagai 
penelitian telah menggunakan rasio efisiensi, diantaranya: Cohen (2006) melakukan penelitian 
terkait dengan rasio keuangan pemerintah yang diambil dari laporan keuangan pemerintah. Dua 
rasio dalam penelitian Cohen (2006) tersebut menggambarkan efisiensi yang terjadi dalam 
pemerintah, kedua rasio yang dimaksud adalah total expenditure to total revenues (ETR) dan 
fixed cost to operating revenue (FETOR). ETR merupakan perbandingan antara jumlah total 
pengeluaran dengan jumlah total pendapatan Pemerintah. Angka rasio ETR yang tinggi 
mengindikasikan bahwa pemerintah mempunyai pengeluaran yang tinggi dan mengindikasikan 
bahwa pemerintah daerah dalam kondisi yang tidak efisien serta mempunyai probabilitas yang 
tinggi untuk mengalami financial distress. FETOR merupakan perbandingan antara jumlah 
pengeluaran tetap (rutin) dengan jumlah pendapatan asli daerah. Angka rasio FETOR yang tinggi 
mengindikasikan bahwa pemerintah daerah menanggung pengeluaran tetap yang tinggi dengan 
pendapatan asli daerah yang rendah. Kondisi ini dapat dinyatakan bahwa pemerintah daerah 
berada dalam kondisi yang tidak efisien dan mempunyai probabilitas untuk mengalami financial 
distress. Semakin tinggi angka rasio FETOR semakin tinggi pula probabilitas pemerintah daerah 
untuk mengalami financial distress.  
Atas logika teori tersebut di atas, maka hipotesis dalam penelitian ini dapat dinyatakan 
seperti berikut ini. 
H3a: Total expenditure to revenue ratio (ETR) berpengaruh positif terhadap probabilitas 
pemerintah daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
H3b: Fixed cost to operating revenue (FETOR) berpengaruh positif terhadap probabilitas 
pemerintah daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
Groves et al. (2001) juga menggunakan rasio efisiensi pemerintah pada penelitian yang 
dialkukanya. Rasio yang digunakan Groves et al. (2001) tersebut adalah debt service to asset 
(DSA), maintenance effort (ME) dan level of capital outlay (LCO). Debt service to asset (DSA) 
merupakan perbandingan antara jumlah total pembayaran pokok pinjaman dan bunga terhadap 
jumlah total asset. Rasio ini menggambarkan jumlah asset yang digunakan untuk menutup 
jumlah yang harus dibayarkan oleh pemerintah daerah atas pokok pinjaman dan bunga pinjaman. 
Semakin tinggi angka rasio mengindikasikan bahwa semakin tinggi jumlah asset pemerintah 
daerah yang digunakan dalam pembayaran pokok pinjaman dan bunga, sehingga dapat 
dinyatakan pemerintah dalam kondisi tidak efisien. Semakin tinggi angka rasio ini menjadikan 
semakin tinggi pula probabilitas pemerintah daerah untuk mengalami financial distress.  
Atas dasar logika teori ini, maka hipotesis dalam penelitian ini dapat dinyatakan seperti 
berikut ini. 
H3c:  Debt service to asset (DSA) berpengaruh positif terhadap probabilitas pemerintah 
daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
Selain debt service to asset (DSA), Groves et al. (2001) juga menggunakan maintenance 
effort (ME) sebagai proksi efisiensi dalam penelitiannya. Maintenance effort (ME) merupakan 
perbandingan antara jumlah pengeluaran untuk perbaikan dan pemeliharaan terhadap jumlah 
total asset pemerintah daerah. Angka rasio maintenance effort (ME) yang tinggi 
mengindikasikan bahwa pemerintah daerah menanggung pengeluaran yang tinggi dalam tiap 
periodenya, sehingga pemerintah daerah tersebut dapat dikatakan dalam kondisi yang tidak atau 
kurang efisien. Tingginya jumlah pengeluaran untuk perbaikan dan pemeliharaan asset tersebut 
dapat mengganggu pembiayaan pembangunan daerah, sehingga menjadikan probabilitas 
pemerintah daerah tersebut untuk mengalami financial distress tinggi.  Atas dasar logika teori 
tersebut. Maka hipotesis dalam penelitian ini dapat dinyatakan seperti berikut ini. 
H3d: Maintenance effort (ME) berpengaruh positif terhadap probabilitas pemerintah daerah 
di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
Level of capital outlay ratio (LCO) juga digunakan oleh Groves et al. (2001) untuk 
menggambarkan efisiensi pemerintah. Level of capital outlay ratio (LCO) merupakan 
perbandingan antara jumlah pengeluaran modal terhadap pendapatan operasional atau 
pendapatan asli daerah. Semakin tinggi angka rasio semakin tinggi angka rasio mengindikasikan 
bahwa pemerintah daerah mempunyai jumlah pengeluaran modal yang tinggi atas jumlah 
pendapatan asli daerah. Tingginya angka rasio ini memberi penggambaran bahwa pemerintah 
daerah dalam kondisi yang efisien, karena pemerintah daerah mampu melakukan penghematan 
atas pendapatan asli daerah hingga mampu melakukan pengeluaran modal yang tinggi. Semakin 
tinggi angka rasio ini semakin besar probabilitas daerah untuk mengalami financial distress.  
Atas dasar logika teori di atas, maka hipotesis dalam penelitian ini dapat dinyatakan 
seperti berikut ini.  
H3e: Level of capital outlay ratio (LCO) berpengaruh positif terhadap probabilitas 
pemerintah daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
4. Pengaruh Rasio Hutang Terhadap Financial Distress 
 Salah satu indikator financial distress adalah jumlah hutang yang tinggi (Almilia, 2006). 
Hasil penelitian ini membuktikan bahwa jumlah total liabilities terhadap jumlah total asset 
(TLTA) dapat digunakan untuk memprediksi financial distress. Bukti empiris yang sama juga 
diperoleh penelitian yang dilakukan Platt dan Platt (2002) dan Almilia dan Kristijadi (2003). 
Ketiga penelitian tersebut membuktikan bahwa rasio kewajiban berpengaruh positif terhadap 
probabilitas financial distress perusahaan. Hasil ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi 
angka rasio kewajiban semakin tinggi pula probabilitas perusahaan untuk mengalami financial 
distress.  
Beberapa penelitian pada sektor publik yang menggunakan rasio kewajiban telah 
dilakukan oleh beberapa peneliti sebelumnya. Ryan et al. (2000) menggunakan indikator 
kewajiban pemerintah berupa indebtedness dalam penelitianya. Hasil penelitian yang diperoleh 
bahwa indebtedness berpengaruh pada kinerja keuangan pemerintah. Sementara itu, Groves et al. 
(2001) menggunakan rasio terkait kewajiban berupa debt structure dan unfunded liabilities untuk 
memberi penggambaran kewajiban pemerintah terkait kemampuan pembayaran kewajiban 
pemerintah dalam penelitian yang dilakukanya. Bukti empiris yang diperoleh adalah pemerintah 
dengan kewajiban yang tinggi berkecenderungan untuk mempunyai kinerja yang lebih baik 
dibanding pemerintah yang mempunyai jumlah hutang yang rendah. Cohen (2006) menggunakan 
rasio terkait kewajiban keuangan pemerintah berupa current ratio, debt to equity ratio, long term 
liabilities to total assets dalam memprediksi kinerja pemerintah daerah di Yunani. Hasil 
penelitian ini adalah bahwa rasio hutang pemerintah yang digunakan tidak atau kurang 
berpengaruh pada kinerja pemerintah.  
Plammer et al. (2007) menggunakan rasio keuangan terkait kewajiban dalam 
memprediksi risiko kegagalan pemerintah. Rasio hutang yang digunakan meliputi UNA, 
RNA_DEBT, RNA_OTHER, CLGW dan CLFUND. Bukti empiris dari penelitian ini adalah bahwa 
CLGW dan RNA_DEBT tidak berpengaruh pada risiko kegagalan keuangan pemerintah. 
Semantara itu, untuk rasio hutang pemerintah lain: UNA, RNA_OTHER dan CLFUND berpengaruh 
terhadap risiko kegagalan pemerintah. Jones dan Walker (2007) menggunakan rasio hutang 
pemerintah DEBTA, TLTA, CACL dan CIBL dalam prediksi local government distress. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa rasio hutang pemerintah dapat digunakan untuk memprediksi 
local government distress. Penelitian ini menggunakan rasio hutang  current liquidity goverment 
wealth (CLGW), current liquidity fund (CLFUND) sebagaimana digunakan Palmmer et al. (2007), 
liquidity (LQ), current liabilities (CL), long term debt to total asset (LTDA) dan debt to revenue 
(DTR) seperti yang digunakan Cohen (2006). Penggunaan rasio hutang ini didasarkan pada 
ketersedian data dalam laporan keuangan pemerintah daerah di Indonesia yang menjadi sampel 
penelitian ini. 
Hutang pemerintah merupakan bagian penting dalam pendanaan. Hutang pemerintah 
dapat digunakan sebagai penopang dalam pembiayaan pembangunan di daerah jika pendapatan 
asli daerah dan transfer pemerintah pusat tidak mencukupi kebutuhan dana pemerintah daerah 
(Halim dan Damayanti, 2008). Menurut PP No. 54/2005 tentang Pinjaman Daerah, pemerintah 
daerah dapat melakukan pinjaman baik pada pemerintah pusat maupun pihak ketiga. Jika hutang 
dilakukan pada pemerintah pusat, maka bunga dan syarat pengembalian hutang dilakukan 
dengan fleksibel dalam arti bunga pinjaman rendah dan dalam hal pengembalian dapat 
dinegosiasikan. Berbeda dengan pinjaman pada pemerintah pusat, jika pinjaman dilakukan pada 
pihak ketiga (perbankan), maka perlakuan hutang pemerintah sama halnya dengan pinjaman 
pada sektor swasta. Oleh karena alasan tersebut, maka semakin tinggi jumlah hutang daerah, 
semakin tinggi pula kemungkinan untuk mengalami financial distress. Namun demikian, hutang 
yang terjadi pada sektor publik/pemerintah berbeda dengan hutang pada sektor swasta. Hasil 
reviu penulis menemukan bahwa relatif kecil hutang yang dilakukan pada pihak ketiga 
(perbankan dan kreditur lain). Hal ini berimplikasi pada jumlah hutang dan bunga pinjaman 
pemerintah daerah. Jumlah hutang yang tinggi bukan jaminan bahwa pemerintah mengalami 
kesulitan dalam pembayaran pokok dan pinjaman. Semakin tinggi jumlah hutang pemerintah, 
semakin kecil kemungkinan pemerintah daerah untuk mengalami financial distress, sehingga 
pemerintah daerah yang mengalami financial distress berkecenderungan untuk mempunyai 
jumlah hutang yang lebih kecil bila dibanding pemerintah daerah non financial distress. 
Paparan logika teori di atas mendasari perumusan hipotesis keempat dalam penelitian 
yang dapat dinyatakan seperti berikut ini. 
H4a: Current liquidity goverment wealth (CLGW) berpengaruh negatif terhadap 
probabilitas pemerintah daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress.  
H4b: Current liquidity fund (CLFUND) berpengaruh negatif terhadap probabilitas 
pemerintah daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress.  
H4c: Liquidity (LQ) berpengaruh negatif terhadap probabilitas pemerintah daerah di 
Indonesia untuk mengalami financial distress.  
H4d: Current liabilities (CL) berpengaruh negatif terhadap probabilitas pemerintah daerah 
di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
H4e: Long term debt to total asset (LTDA) berpengaruh negatif terhadap probabilitas 
pemerintah daerah di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
 H4e: Debt to revenue (DTR) berpengaruh negatif terhadap probabilitas pemerintah daerah 
di Indonesia untuk mengalami financial distress. 
 
 
C. Kerangka Pikir Penelitian 
Kerangka pikir dalam penelitian ini dapat dijelaskan dengan gambar seperti berikut ini. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Laporan keuangan pemerintah daerah 
Rasio keuangan dalam laporan keuangan pemerintah 
Perbedaan rasio keuangan pemerintah daerah yang 
mengalami financial distress dan non financial distress 
Rasio keuangan pemerintah yang berbeda di antara Pemerintah daerah 
yang mengalami financial distress dan non financial distress 
Probabilitas kondisi financial distress pemerintah daerah dengan 
rasio keuangan dalam laporan keuangan pemerintah daerah  
  
 
 
Gambar II. 2 
Kerangka Pikir Penelitian 
Penelitian ini bertujuan menguji nilai relevansi informasi yang terkandung dalam laporan 
keuangan pemerintah daerah dengan melihat nilai prediktif (predictive value) rasio-rasio dalam 
laporan keuangan terhadap kondisi financial distress pemerintah daerah di Indonesia. Rasio 
keuangan pemerintah daerah yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari rasio kinerja 
keuangan, rasio posisi keuangan, rasio efisiensi dan rasio hutang pemerintah daerah di Indonesia. 
Sementara itu, financial distress dalam penelitian ini ditentukan berdasarkan rasio debt service 
coverage ratio sebagaimana diatur dalam PP No. 54 Tahun 2005 Tentang Pinjaman Daerah. 
Penelitian ini menggunakan kerangka pengujian data satu dan dua tahun setelah tahun 
pelaporan keuangan pemerintah daerah sebagaimana digunakan oleh Plat dan Plat (2002), 
Almilia (2004) dan Jones dan Walker (2007). Penggunaan kerangka pengujian ini didasarkan 
pada ketersediaan data penelitian bahwa laporan keuangan pemerintah daerah yang dipublikasi 
dan dapat diakses oleh peneliti dalam website resmi Badan Pemeriksa Keuangan Republik 
Indonesia (BPK RI) www.bpk.go.id adalah mulai tahun 2005, sehingga data penelitian yang dapat 
digunakan dalam penelitian ini adalah laporan keuangan tahun 2005, 2006 dan tahun 2007. Data 
atas laporan keuangan tahun 2005 digunakan untuk pengujian probabilitas financial distress 
tahun 2006, data atas laopran keuangan tahun 2006 untuk pengujian probabilitas  financial 
distress tahun 2007 serta data atas tahun 2005 digunakan untuk pengujian probabilitas financial 
distress 2007. 
 
 
 
BAB III 
METODA PENELITIAN 
 
A. Desain Penelitian 
Penelitian ini merupakan penelitian yang menggunakan data sekunder yang telah 
disediakan dan dipublikasi oleh pihak lain yang dalam hal ini adalah Badan Pemeriksa Keuangan 
Republik Indonesia (BPK RI) melalui www.bpk.go.id. Penelitian ini merupakan pengujian 
hipotesis (hypothesis testing) yang menguji hipotesis yang telah dirumuskan sebelumnya. 
Menurut dimensi waktunya, penelitian ini merupakan penelitian poleed yang merupakan 
gabungan dari times series yaitu penelitian yang menggunakan dimensi satu waktu dengan 
menggunakan beberapa objek penelitian (cross section). 
 
B. Populasi, Sampel dan Teknik Pengambilan Sampel 
Populasi adalah jumlah dari keseluruhan kelompok individu, kejadian-kejadian yang 
menarik perhatian peneliti untuk diteliti atau diselidiki (Sekaran, 2003). Populasi dalam 
penelitian ini adalah seluruh pemerintah daerah kabupaten/kota seluruh Indonesia yang 
menerbitkan laporan keuangan dan dipublikasi melalui website www.bpk.go.id. 
Sampel merupakan sebagian dari populasi yang karakteristiknya diselidiki dan dianggap 
dapat mewakili populasi (Sekaran, 2003). Teknik pengambilan sampel yang digunakan  pada 
penelitian ini menggunakan purposive sampling, yaitu pengambilan sampel dengan 
menggunakan kriteria-kriteria yang ditentukan berdasarkan kebijakan dari peneliti. Penelitian ini 
menggunakan kriteria pengambilan sampel seperti berikut ini. 
1. Pemerintah daerah kabupaten/kotamadya seluruh Indonesia yang menerbitkan laporan 
keuangan pemerintah pada tahun 2005, 2006 dan 2007  dan dipublikasikan dalam website 
BPK RI, yaitu www.bpk.go.id  
2. Laporan keuangan pemerintah daerah yang diterbitkan pada tahun 2005, 2006 dan 2007 
dengan opini audit wajar tanpa pengecualian (unqualified opinion), wajar tanpa 
pengecualian dengan bahasa atau paragraf penjelas (unqualified opinion with explanation 
language) maupun wajar dengan pengecualian (qualified opinion). Adapun laporan 
keuangan dengan opini tidak wajar (adverse opinion) dan tidak memberi opini (disclamer 
opinion) tidak digunakan dalam sampel penelitian dengan pertimbangan bahwa informasi 
yang tersaji dalam laporan keuangan dengan opini tersebut tidak wajar dan tidak dapat 
digunakan dalam pengambilan keputusan oleh pemakai laporan keuangan. 
3. Laporan keuangan pemerintah daerah yang mencantumkan seluruh data dan informasi 
yang dibutuhkan dalam pengukuran variabel dan analisis data untuk pengujian hipotesis 
dalam penelitian. 
 
C. Data Dan Sumber Data 
Strategi pengumpulan data dan sumber data adalah strategi arsip yaitu data yang 
dikumpulkan dari catatan atau basis data yang sudah ada. Sumber data dari strategi ini adalah 
data sekunder (secondary data) yaitu teknik pengumpulan data yang dapat digunakan adalah 
teknik pengumpulan data dari basis data (Kuswadi dan Mutiara, 2004). Data sekunder tersebut 
terdiri dari data berikut ini. 
1. Laporan keuangan pemerintah daerah tahun 2005, 2006 dan 2007 yang disusun 
berdasarkan Pernyataan Standar Akuntansi Pemerintah (PSAP) Nomor: 1 Tentang 
Penyusunan Laporan Keuangan Pemerintah. 
2. Perundang-undangan dan peraturan lain yang terkait dengan penyusunan, penyajian dan 
pelaporan keuangan pemerintah daerah. 
Data yang dibutuhkan dalam penelitian tersebut dikumpulkan dari catatan atau basis data 
baik berupa hardcopy maupun softcopy yang diperoleh dari hasil download pada website dan 
dokumentasi arsip-arsip Badan Pemeriksa Keuangan Republik Indonesia (BPK RI) yaitu 
www.bpk.go.id dan sumber lain yang terkait 
 
D. Definisi Operasional Variabel 
1. Variabel Dependen 
Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah probabilitas pemerintah 
daerah untuk non financial distress dan pemerintah daerah financial distress. Gilbert et al. (1990) 
mendefinisikan financial distress sebagai ketidakmampuan perusahaan memenuhi kewajibannya. 
Kesulitan keuangan suatu perusahaan dapat digambarkan mulai dari ketidakmampuan bisnis 
dalam membayar kewajiban jangka pendek sampai dengan ketidakmampuan perusahaan 
mengatasi semua kewajibannya. Sementara itu, Jones dan Walker (2007) mendefinisikan 
financial distress pemerintah sebagai ketidakmampuan pemerintah untuk menyediakan 
pelayanan pada publik sesuai standar mutu pelayanan yang telah ditetapkan. Ketidakmampuan 
pemerintah ini karena pemerintah tidak mempunyai ketersediaan dana untuk diinvestasikan pada 
infrastruktur yang digunakan dalam penyediaan pelayanan pada publik tersebut. Variabel 
dependen dalam penelitian ini merupakan variabel dengan dua alternatif, yaitu pemerintah 
daerah yang tidak mengalami financial distress dan pemerintah daerah yang mengalami financial 
distress.  
Penentuan kriteria dalam penelitian ini didasarkan pada Peraturan Pemerintah No. 
54/2005 Tentang Pinjaman Daerah. Ketentuan ini bertujuan memberikan pedoman kepada 
daerah agar dalam menentukan jumlah Pinjaman Jangka Panjang perlu memperhatikan 
kemampuan Daerah untuk memenuhi semua kewajiban daerah atas pinjaman daerah. 
"Penerimaan Umum APBD” adalah seluruh Penerimaan APBD tidak termasuk Dana Alokasi 
Khusus, Dana Darurat, dana pinjaman lama, dan penerimaan lain yang penggunaannya dibatasi 
untuk membiayai pengeluaran tertentu yang dapat dirumuskan seperti berikut ini. 
 
PU = PD – (DAK + DD + DP + PL) 
Notasi: 
PU    = Penerimaan Umum APBD. 
PD  = Jumlah Penerimaan Daerah. 
DAK = Dana Alokasi Khusus. 
DD  = Dana Darurat. 
DP  = Dana Pinjaman. 
   PL      = Penerimaan lain yang penggunaannya dibatasi untuk membiayai 
pengeluaran tertentu. 
Debt Service Coverage Ratio (DSCR) adalah perbandingan antara penjumlahan 
Pendapatan Asli Daerah, Bagian Daerah dari Pajak Bumi dan Bangunan, Bea Perolehan Hak atas 
Tanah dan Bangunan, dan Penerimaan Sumber Daya Alam, dan Bagian Daerah Lainnya seperti 
Pajak Penghasilan Perseorangan, serta Dana Alokasi Umum setelah dikurangi Belanja Wajib, 
dengan penjumlahan angsuran pokok, bunga, dan biaya pinjaman lainnya yang jatuh tempo. 
Debt Service Coverage Ratio (DSCR) dapat ditulis dengan rumus sebagai berikut ini. 
 
                             DSCR      =        
       Notasi: 
DSCR  = Debt Service Coverage Ratio. 
PA    = Pendapatan Asli Daerah. 
BD          = Bagian Daerah dari Pajak Bumi dan Bangunan, Bea Perolehan Hak Atas 
Tanah dan Bangunan, dan penerimaan sumber daya alam, serta bagian 
Daerah lainnya seperti dari Pajak Penghasilan perseorangan. 
DAU     = Dana Alokasi Umum. 
BW       = Belanja Wajib, yaitu belanja yang harus dipenuhi/tidak bisa dihindarkan 
dalam tahun anggaran yang bersangkutan oleh Pemerintah Daerah 
seperti belanja pegawai. 
 P =Angsuran pokok pinjaman yang jatuh tempo pada tahun anggaran yang 
bersangkutan. 
 B =Bunga pinjaman yang jatuh tempo pada tahun anggaran yang 
bersangkutan. 
BL =Biaya lain (biaya komitmen, biaya bank, dan lain lain).     
     Ketentuan kelayakan pemberian pinjaman jangka panjang adalah seperti berikut ini.  
a. Jumlah kumulatif pokok Pinjaman Daerah yang wajib dibayar tidak melebihi 
75% (tujuh puluh lima persen) dari jumlah penerimaan umum APBD tahun 
sebelumnya. 
b. Debt Service Coverage Ratio (DSCR) paling sedikit 2,5 (dua setengah). 
c. Tidak mempunyai tunggakan atas pengembalian pinjaman yang berasal dari 
Pemerintah. 
d. Mendapat persetujuan DPRD. 
 Variabel independen dalam penelitian ini diukur dengan mengggunakan variabel dummy, 
untuk pemerintah daerah yang tidak mampu memenuhi kriteria tersebut di atas, maka dinyatakan 
mengalami financial distress dan dilambangkan dengan angka 0, sementara untuk pemerintah 
daerah yang memenuhi kriteria tersebut dinyatakan dalam kondisi non financial distress dan 
dilambangkan dengan angka 1. 
2. Variabel Independen 
   Variabel independen dalam penelitian ini adalah angka-angka rasio dalam laporan 
keuangan daerah yaitu berupa laporan realisasi anggaran, laporan arus kas dan neraca. Rasio-
rasio yang digunakan adalah rasio sebagaimana digunakan dalam penelitian Steven dan 
McGowen (1983), Groves et al. (2001) dan Cohen (2006) serta Plammer et al. (2007). Namun 
demikian, karena keterbatasan informasi yang diungkapan dalam laporan keuangan pemerintah 
daerah di Indonesia, tidak semua rasio yang ada dalam penelitian tersebut dapat digunakan dalam 
penelitian ini. Rasio yang dipilh dalam penelitian ini disesuaikan dengan data dan informasi yang 
tersedia dalam laporan keuangan pemerintah daerah. Rasio-rasio yang digunakan sebagai 
variabel independen adalah seperti berikut ini. 
 
a. Variabel Kinerja Keuangan Pemerintah Daerah 
1). Perfomance Government Wealth 
Merupakan ukuran kinerja keuangan pemerintah yang dihitung berdasarkan 
perbandingan antara jumlah selisih total pendapatan dengan total biaya dengan total 
pendapatan. Untuk penghitungan variabel ini menurut Plammer et al. (2007) rumus 
yang digunakan adalah seperti berikut ini. 
          PERFGW      =   
2). Performance Fund 
Merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur kinerja keuangan pemerintah 
terutama dalam setahun pengeluaran yang menurut Plammer et al. (2007) dapat 
diformulasikan seperti berikut ini. 
         PERFUND    =      
3). Return on Equity 
Return on equity merupakan rasio yang menggambarkan perbandingan antara jumlah 
surplus atau defisit anggaran dengan jumlah total dana yang dimilki oleh pemerintah 
daerah. Angka rasio ini memberi penggambaran pada pemakai laporan keuangan 
pemerintah terkait kemampuan pemerintah daerah dalam memperoleh pendapatan dan 
melakukan pengeluaran dalam anggaran pemerintah dengan jumlah fund atau ekuitas 
dana pemerintah. Menurut Cohen (2006) formula untuk menentukan angka rasio ini 
adalah seperti berikut ini. 
ROE =    
             4). Return on Asset 
 Return on asset merupakan angka rasio yang menggambarkan kemampuan 
pemerintah daerah dalam menghasilkan surplus atau defisit anggaran pemerintah 
daerah dengan jumlah total asset yang dimilki oleh pemerintah daerah. Angka rasio 
ini merupakan proporsi antara jumlah surplus atau defisit anggaran dengan jumlah 
asset dalam neraca pemerintah daerah. Untuk menghitung angka rasio ini, menurut 
Cohen (2006) formula yang digunakan adalah seperti berikut ini. 
ROA   =   
5). Profit Margin 
Profit margin adalah rasio kinerja keuangan pemerintah daerah yang 
menggambarkan perbandingan antara jumlah surplus atau defisit anggaran dengan 
total pendapatan asli daerah. Angka rasio ini menggambarkan kemampuan daerah 
dalam menutup jumlah belanja pemerintah daerah dengan pendapatan asli daerah 
yang mampu diperoleh oleh pemerintah daerah. Semakin tinggi angka rasio ini 
memberi penggambaran pada pemakai laporan keuangan pemerintah daerah dalam 
membiayai pengeluaran atau belanja daerah sehingga menghasilkan jumlah atau 
surplus anggaran pemerintah daerah. Untuk menentukan angka rasio ini, penelitian 
ini menggunakan formula yang digunakan oleh Cohen (2006) seperti berikut ini. 
     PM  =    
b. Variabel Posisi Keuangan Pemerintah Daerah 
1). Position Goverment  
Merupakan ukuran untuk posisi keuangan pemerintah daerah yang 
menggambarkan perbandingan antara jumlah total bersih asset dengan jumlah 
total pendapatan. Rasio ini menggambarkan kemampuan daerah dalam 
menghasilkan pendapatan dengan jumlah asset yang dimilki. Angka rasio ini 
dihitung dari komponen laporan keuangan neraca dan laporan realisasi anggaran. 
Menurut Plammer et al. (2007) rasio ini dihitung dengan formula seperti berikut 
ini. 
           POSGW =    
2). Position Fund  
Merupakan ukuran yang digunakan untuk menilai posisi keuangan pemerintah 
yang menggambarkan perbandingan antara jumlah total ekuitas dana pemerintah 
dengan total ekuitas dana yang diperoleh dari pendapatan asli daerah. Untuk  
penghitungan rasio ini, penelitian ini  menggunakan formula seperti yang 
digunakan oleh Plammer et al. (2007) berikut ini. 
      POSFUND  =        
c. Variabel Efisiensi Pemerintah Daerah 
1). Debt Service to Asset 
Merupakan indikator keuangan yang mengggambarkan kemampuan pemerintah 
daerah untuk menjamin pokok pinjaman beserta bunga dan biaya lain terkait 
pinjaman dengan total aktiva yang dimiliki oleh pemerintah daerah. Untuk 
mengukur indikator ini digunakan formula sebagamana digunakan oleh Groves et 
al. (2001) seperti berikut ini. 
    DSA  =    
                    2). Maintenance Effort  
Maintenance effort merupakan indikator keuangan yang menggambarkan 
perbandingan antara total pengeluaran untuk perbaikan dan pemeliharaan asset 
milik pemerintah daerah dengan total asset yang dimilki daerah. Untuk 
menentukan angka indikator keuangan ini digunakan rumus yang diambil dari 
Groves et al. (2001) seperti berikut ini. 
  ME    =    
3). Level of Capital Outlay  
Merupakan rasio yang menggambarkan tingkat pengeluaran modal yang didanai 
dari modal operasional dengan seluruh total pengeluaran. Angka indikator ini 
menggambarkan kemampuan pemerintah daerah dalam melakukan efisiensi pada 
kegiatan operasionalnya. Untuk menentukan angka rasio ini digunakan formula 
sebagaimana digunakan oleh Groves et al. (2001) berikut ini. 
  LCO   =    
                   4). Total Expenditure to Total Revenue 
Merupakan perbandingan antara jumlah total pengeluaran dengan jumlah total 
pendapatan yang diterima oleh pemerintah daerah dalam suatu periode tertentu. 
Angka rasio ini menggambarkan kemampuan pemerintah dalam menghasilkan 
pendapatan dengan pengeluaran yang dilakukan. Untuk menentukan angka rasio 
ini digunakan rumus seperti yang digunakan oleh McGowen (1983) berikut ini. 
            ETR   =     
5). Fixed Expenditure to Operating Revenues  
Merupakan perbandingan antara jumlah pengeluaran tetap yang harus dilakukan 
pemerintah dengan jumlah operating revenue dalam satu periode tertentu. Rasio 
ini menggambarkan kemampuan daerah dalam menutup jumlah pengeluaran tetap 
dengan jumlah pendapatan dari kegiatan pemerintah daerah dalam kegiatan 
operasionalnya. Menurut Groves et al. (2001) formula yang digunakan dalam 
menentukan rasio ini adalah seperti berikut ini. 
   FETOR =    
d. Variabel Kewajiban Pemerintah Daerah 
1). Current Liability Government Wealth 
Merupakan rasio yang menunjukkan kemampuan pemerintah dalam memenuhi 
kewajiban lancar dengan akiva lancar yang dimiliki yang menurut Plammer et al. 
(2007) dapat diformulasikan seperti berikut ini.           
                 CLGW =  
 2). Current Liability Fund  
Merupakan rasio yang menggambarkan likuiditas pemerintah dalam melunasi 
seluruh hutang-hutang lancarnya. Untuk menghitung rasio ini digunakan formula 
seperti yang digunakan oleh Plammer et al. (2007) berikut ini. 
       CL GW   =    
3). Liquidity 
Menurut Groves et al. (2001) merupakan perbandingan antara jumlah total dari 
kas dan investasi sementara dalam surat-surat berhaga yang dimiliki pemerintah 
dengan jumlah total hutang lancarnya. Rasio ini menggambarkan kemampuan 
pemerintah dalam menjamin hutang lancar dengan harta lancar pemerintah berupa 
kas dan setara kas. Untuk menentukan angka rasio ini, formula yang digunakan 
adalah seperti berikut ini. 
   LQ =     
4). Current Liabilities 
Merupakan perbandingan antara jumlah kewajiban lancar yang dimiliki 
pemerintah dengan jumlah pendapatan bersih pemerintah daerah dari kegiatan 
operasionalnya. Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam menggunakan 
hutang lancar yang dilakukan untuk memperoleh pendapatan. Untuk menentukan 
rasio ini digunakan formula sebagaimana digunakan oleh Groves et al. (2001) 
seperti berikut ini. 
CL     =      
5). Long Term Debt to Total Asset 
Long term debt merupakan indikator keuangan yang menggambarkan kemampuan 
pemerintah daerah dalam memenuhi seluruh hutang jangka panjangnya dengan 
total aktiva yang dimiliki. Variabel ini merupakan proporsi dari total hutang 
bersih yang dimliki pemerintahdengan total aktiva yang menurut Groves et al. 
(2001) dapat dirumuskan seperti berikut ini. 
LDTA   =       
      6). Debt to Revenue 
Merupakan rasio yang menggambarkan perbandingan antara jumlah hutang yang 
dimilki pemerintah daerah dengan jumlah total pendapatan yang diterima 
pemerintah daerah dalam suatu tahun tertentu. Angka rasio ini menggambarkan 
kemempuan daerah dalam menjamin hutang dengan pendapatan yang diterima 
dalam tiap tahunya. Untuk menghitung angka rasio ini digunakan formula seperti 
yang digunakan oleh McGowen (1983) berikut ini. 
DTR  =     
 
 
E. Analisis Data 
Analisis data dalam penelitian ini menggunakan model binary logistic regression. model 
binary logistic regression merupakan regresi dengan dua kategori (binary) (Ghozali, 2006). 
Penelitian ini menggunakan model binary logistic regression karena variabel dependen 
mempunyai dua kategori dan data di dalam penelitian ini berupa data nominal berupa data rasio.  
Pengujian dengan binary logistic regression mengesampingkan asumsi normalitas data 
penelitian, karena variabel penelitian merupakan campuran antara variabel kontiyu (metrik) dan 
kategorial (non metrik) sebagaimana dinyatakan oleh Ghozali (2006). Selain itu, dalam 
pengujian ini juga mengesampingkan asumsi klasik yang terdiri dari heteroskedastisitas, 
autokorelasi dan multikolineritas (Ghozali, 2006).  
Model persamaan binary logistic regression yang dalam penelitian ini adalah sebagai 
berikut ini. 
 Ln     = β0 + β1 X1 + β2 X2 + β3 X3 + β4 X5…… + βn Xn  
                             Notasi: 
Ln     = probabilitas pemerintah daerah untuk financial distress dan non 
financial distress. 
nXX .......1 = rasio keuangan dalam realisasi anggaran, neraca dan laporan arus 
kas. 
β0….. βn      =  koefisien regresi 
 
 Analisis hasil pengujian dengan model binary logistic regression dilakukan dengan 
langkah-langkah seperti berikut ini. 
1. Uji Nilai Likelihood 
Nilai likelihood digunakan untuk menguji model binary logistic regression. Uji ini 
menunjukkan apakah dengan penambahan variabel bebas ke dalam model regresi dapat 
memperbaiki model regresi dalam memprediksi variabel dependen penelitian. Uji ini 
didasarkan pada nilai -2LogL baik pada block 0 maupun block 1. Jika nilai -2LogL lebih 
kecil dari tingkat signifikansi penelitian sebesar 1%, 5% atau 10%, maka model regresi 
layak untuk digunakan, karena penambahan variabel independen dapat memperbaiki 
model fit dalam model binary logistic regression penelitian ini. 
2. Uji Nilai Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test. 
Uji ini dilakukan untuk membuktikan bahwa data empiris cocok atau sesuai dengan 
model regresi dalam penelitian atau tidak ada perbedaan antara model dengan data 
sehingga model penelitian dapat dikatakan fit. Jika nilai Hosmer and Lemeshow’s 
Goodness of Fit Test lebih kecil atau sama dengan tingkat signifikansi penelitian 1%, 5% 
atau 10%, maka terdapat perbedaan signifikan antara model dengan nilai observasinya 
sehingga goodness fit model tidak baik karena model tidak dapat memprediksi 
obsevasinya. Sebaliknnya, jika nilai Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test lebih 
besar dari 0,05 dan 0.1, maka model mampu memprediksi nilai observasi atau dapat 
dikatakan bahwa model dapat diterima karena cocok dengan data observasi penelitian.  
3. Uji Nilai Nagelkerke R2 
Uji nilai Nagelkerke R2 mirip dengan nilai koefisien deteriminasi (R2) dalam pengujian 
dengan model regresi berganda yang menjelaskan seberapa besar variabel bebas mampu 
menjelaskan pengaruh terhadap variabilitas variabel dependen dalam model yang 
digunakan oleh penelitian ini.  
 
4. Uji Estimasi Parameter Atau Koefisien Regresi 
Parameter atau koefisien regresi merupakan nilai yang menggambarkan besaran dan arah 
pengaruh variabel independen terhadap variabel dependen dalam model regresi. Selain 
itu, dengan pengujian ini dapat diketahui nilai probabilitas untuk masing-masing variabel 
independen sehingga dapat digunakan sebagai dasar dalam penentuan simpulan di 
dukung atau tidak didukung hipotesis yang diajukan dalam penelitian. Kriteria 
pengujiaan yang digunakan adalah jika nilai probabilitas variabel independen lebih kecil 
dari 1%, 5% atau 10%, maka variabel independen berpengaruh terhadap financial 
distress dan sebaliknya, jika nilai probabilitas variabel independen lebih besar dari 1%, 
5% atau 10%, maka variabel independen tidak berpengaruh terhadap financial distress. 
 
F. Pengujian Hipotesis 
     Pengujian hipotesis dalam penelitian ini menggunakan langkah-langkah pengujian 
seperti berikut ini.  
1. Menentukan hipotesis yang dirumuskan: 
Ha: Variabel rasio keuangan dalam laporan keuangan pemerintah daerah 
berpengaruh terhadap probabilitas kondisi financial distress pemerintah 
daerah di Indonesia satu (dua) tahun setelah tahun penerbitan laporan 
keuangan. 
Ho: Variabel rasio keuangan dalam laporan keuangan pemerintah daerah tidak 
berpengaruh terhadap probabilitas kondisi financial distress pemerintah 
daerah di Indonesia satu (dua) tahun setelah tahun penerbitan laporan 
keuangan. 
2. Menentukan tingkat signifikansi α sebesar 1%, 5% atau 10%. 
3. Menentukan kriteria penerimaan hipotesis. 
Jika p < α, maka Ho ditolak 
Jika p > α, maka Ho diterima 
4. Penarikan kesimpulan hipotesis. 
Kesimpulannya ditentukan dari nilai-p (probabilitas value) yang muncul. 
Pengujian hipotesis dilakukan dengan mengamati signifikansi nilai-p (probability 
value) dengan tingkat signifikansi 1%, 5% atau 10%. 
 
 
  
BAB IV 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
 
A. Populasi dan Sampel Penelitian 
    Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh Pemerintah Daerah  
Kabupaten/Kotamadya Di Indonesia. Sampel dalam penelitian ditentukan dengan menggunakan 
metode purposive sampling. Metode pengambilan sampel tersebut menggunakan kriteria sampel  
yang ditetapkan oleh peneliti sebagaimana dipaparkan dalam bab sebelumnya. Atas dasar 
kriteria pengambilan sampel yang telah ditetapkan, jumlah sampel penelitian dan observasi 
dalam penelitian ini dapat dipaparkan dalam tabel berikut ini.  
Tabel IV. 1 
Sampel dan Observasi Penelitian 
Laporan Keuangan Pemerintah Daerah tahun 2005-2007. 1133 
Laporan Keuangan Pemerintah Daerah tahun 2005-2007 yang 
mempunyai adverse opinion dan disclamer  opinion. 
(521) 
Laporan Keuangan Pemerintah Daerah tahun 2005 -2007 yang 
tidak menyajikan hutang jangka panjang. 
(363) 
Laporan Keuangan Pemerintah Daerah tahun 2005-2007 yang 
menyajikan data dan informasi  secara tidak lengkap.   
(27) 
Jumlah observasi dalam penelitian. 232 
Sumber: www.bpk..go.id  
Tabel sampel penelitian di atas menunjukkan bahwa jumlah laporan keuangan pemrintah 
daerah yang berhasil dikumpulkan melalui download di website BPK RI adalah sejumlah 1133 
laporan keuangan pemerintah daerah. Atas jumlah laporan keuangan tersebut, sejumlah 512 
laporan keuangan mempunyai opini tidak wajar (adverse opinion) dan tidak berpendapat 
(disclamer opinion) dan oleh karena opini tersebut, maka laporan keuangan tersebut tidak 
digunakan sebagai sampel dalam penelitian ini. Alasan yang digunakan adalah bahwa informasi 
dalam laporan keuangan pemerintah daerah dengan opini tidak wajar (adverse opinion) dan tidak 
berpendapat (disclamer opinion) tersebut disajikan secara tidak wajar berdasar SAP sehingga 
tidak dapat digunakan dalam pengambilan keputusan oleh pemakai laporan keuangan. Dengan 
demikian terdapat 612 laporan keuangan pemerintah daerah yang opini wajar (unqualified 
opinion) dan wajar dengan pengecualian (qualified opinion). 
 Selain kriteria opini audit BPK atas laporan keuangan pemerintah, pengambilan sampel 
dalam penelitian ini juga didasarkan atas informasi hutang jangka panjang yang disajikan dalam 
laporan keuangan. Informasi hutang jangka panjang ini digunakan untuk memperoleh data dalam 
pengukuran variabel independen dalam penelitian sebagaimana diatur dalam Peraturan 
Pemerintah No. 54 Tahun 2005 Tentang Pinjaman Daerah. Jumlah laporan keuangan yang 
mempunyai opini wajar (unqualified opinion) dan wajar dengan pengecualian (qualified opinion) 
adalah sejumlah 612 laporan keuangan dan atas jumlah tersebut, sejumlah 249 laporan 
melaporkan hutang jangka panjang, sehingga sisanya sejumlah 363 laporan tidak melaporkan 
hutang jangka panjang dan tidak digunakan sebagai sampel dalam penelitian ini. Selain 
informasi hutang jangka panjang, penelitian ini juga menggunakan informasi keuangan lain 
dalam pengukuran variabel independen. Untuk laporan keuangan yang telah memenuhi kriteria 
pengambilan sampel sebelumnya tetapi tidak mencantumkan informasi untuk pengukuran 
variabel independen, maka laporan keuangan keuangan tersebut tidak digunakan dalam 
penelitian ini. Jumlah laporan keuangan pemerintah yang tidak secara lengkap menyajikan 
informasi yang dimaksud sejumlah 27 laporan keuangan pemerintah. Setelah dilakukan 
identifikasi dengan menggunakan kriteria pengambilan sampel, maka diperoleh  sampel 
sejumlah 232 laporan keuangan pemrintah daerah yang terdiri dari 148 laporan keuangan 
pemerintah daerah pada tahun 2006 dan 84 laporan keuangan pemerintah daerah pada tahun 
2007. Selengkapnya sampel dalam penelitian ini dapat dilihat pada lampiran. 
 
B. Data dan Pengumpulan Data 
Data dalam penelitian ini adalah laporan keuangan pemerintah daerah 
kabupaten/kotamadya di Indonesia yang dipublikasi melalui website resmi Badan Pemeriksa 
Keuangan Republik Indonesia yaitu www.bpk.go.id. Laporan keuangan yang maksud terdiri dari 
laporan realisasi anggaran, neraca, laporan arus kas dan catatan atas laporan keuangan. Laporan 
keuangan yang dipublikasi oleh pemerintah tersebut berdasarkan Peraturan Pemerintah Nomor: 
24 Tahun 2005 tentang Standar Akuntansi Pemerintah. Laporan keuangan pemerintah yang 
menjadi data dalam penelitian ini adalah laporan keuangan tahun 2005, tahun 2006 dan tahun 
2007. Data laporan keuangan tersebut digunakan untuk melakukan penghitungan rasio 
keuangan yang selanjutnya digunakan dalam pengujian kemampuan prediksi informasi laporan 
keuangan atas financial distress pemerintah daerah pada satu periode dan dua periode setelah 
penyusunan dan penerbitan laporan keuangan pemerintah daerah. Laporan keuangan tahun 2005 
digunakan sebagai data dalam penghitungan variabel independen yang kemudian digunakan 
untuk memprediksi variabel dependen pada tahun 2006 dan tahun 2007. Sementara itu, laporan 
keuangan tahun 2006 digunakan sebagai data perhitungan variabel independen yang kemudian 
digunakan untuk memprediksi variabel dependen tahun 2007. 
 
 
C. Analisis Deskriptif 
Analisis deskriptif memberikan gambaran umum mengenai variabel penelitian data 
keuangan berupa rasio yang dihitung dari komponen dalam laporan keuangan pemerintah daerah 
yang menjadi sampel dalam penelitian baik  laporan realisasi anggaran, neraca, laporan arus kas 
dan catatan atas laporan keuangan. Variabel penelitian dalam penelitian ini adalah rasio kinerja 
keuangan, rasio posisi keuangan dan rasio efisiensi keuangan serta rasio kewajiban keuangan 
(hutang) pemerintah daerah di Indonesia. Rasio yang dimaksud meliputi: PERGW, PERFUND, 
ROE, ROA, PM, POSGW, POSFUND, DSA, ME, LCO, ETR, FETOR, CLGW, CLFUND, LQ, CL, 
LTDA dan DTR. Selain rasio-rasio tersebut, penelitian ini juga menggunakan variabel financial 
distress sebagai variabel dependen yang ditetapkan berdasarkan angka rasio debt service 
coverage ratio (DSCR). Gambaran mengenai data penelitian yang dimaksud dapat dilihat dalam 
tabel berikut ini. 
Tabel IV. 2 
Hasil Uji Statistik Deskriptif Tahun 2005 
 
NON FINANCIAL DISTRESS  (1), (N = 96) FINANCIAL DISTRESS (0), (N = 52) 
Var Min Max Mean St. Dev Min Max Mean St.Dev 
PERGW 0,003 4,219 0,202 0,514 0,005 0,984 0,143 0,209 
PERFUND 0,002 8,389 1,417 1,819 0,014 7,910 1,216 1,685 
ROE 0,000 0,400 0,043 0,066 0,000 0,848 0,061 0,131 
ROA 0,000 0,894 0,159 0,241 0,001 0,928 0,104 0,182 
PM 0,004 11,690 1,602 2,358 0,007 11,450 1,553 2,150 
POSGW 0,125 27,512 3,841 4,697 0,395 49,765 6,205 10,272 
POSFUND 0,008 485,941 63,553 81,255 0,124 774,364 76,520 148,386 
DSA 0,000 1,001 0,128 0,238 0,000 1,000 0,163 0,229 
ME 0,000 0,621 0,029 0,095 0,000 ,360 0,028 0,074 
LCO 0,000 3,272 0,845 0,410 0,004 1,000 0,764 0,338 
ETR 0,015 2,912 0,964 0,463 0,027 2,762 1,097 0,593 
FETOR 0,020 81,579 7,249 9,096 0,073 58,625 8,718 10,785 
CLGW 0,000 6,888 0,185 0,740 0,000 6,068 0,350 0,886 
CLFUND 0,000 17,208 0,599 1,935 0,000 11,010 0,644 1,673 
LQ     0,055 759,183 68,140 137,029 0,004 750,709 92,170 166,256 
CL 0,001 4,149 0,297 0,576 0,001 7,910 0,347 1,122 
LTDA 0,000 0,903 0,014 0,092 0,000 0,788 0,022 0,110 
DTR 0,000 1,613 0,052 0,219 0,001 4,042 0,205 0,686 
Valid N 
(listwise) 
96 96 96 96 52 52 52 52 
Sumber: Hasil pengolahan data 
 
  Tabel di atas menunjukkan bahwa jumlah pemerintah daerah yang mengalami financial 
distress pada tahun 2005 adalah 96 pemerintah daerah, sementara pemerintah daerah non 
financial distress adalah sejumlah 52. Di antara dua kelompok pemerintah daerah financial 
distress dan non financial distress sebagaimana tersaji dalam tabel diskripsi statistik di atas 
terdapat perbedaan rasio terkait kinerja keuangan pemerintah daerah. Untuk perbedaan yang 
paling besar terjadi pada rasio ROE. Nilai maksimal rasio ROE kelompok financial distress 
adalah sebesar 0,400 dan nilai minimal sebesar 0,000 serta nilai mean sebesar 0,043. Sementara 
itu, untuk kelompok  financial distress nilai maksimal atas rasio ROE adalah sebesar 0,848 dan 
nilai minimal sebesar 0,000 serta nilai mean sebesar 0,061. Angka statistk ini mengindikasikan 
bahwa pemerintah daerah yang mengalami financial distress mempunyai nilai angka rasio ROE 
yang lebih tingi dibanding dengan pemerintah daerah yang tidak mengalami financial distress. 
Untuk angka rasio kinerja keuangan yang lain, hasil analisis statistik deskriptif menunjukkan 
angka yang dapat dinyatakan sama di antara pemerintah daerah yang mengalami financial 
distress dan non financial distress.  
  Angka dalam analisis deskriptif tahun 2005 juga menunjukkan bahwa pada variabel  
posisi keuangan yang diproksikan oleh rasio POSGW dan POSFUND terdapat perbedaan angka 
rasio antara pemerintah financial distress dan non financial distress. Untuk angka rasio POSGW, 
pemerintah daerah yang mengalami non financial distress mempunyai rata-rata sebesar 3,841 
dan sebesar 6,205 untuk pemerintah daerah distress. Sementara itu untuk rasio POSFUND rata-rata 
angka rasio untuk pemerintah non financial distress adalah sebesar 63,553 dan untuk pemerintah 
daerah financial distress adalah sebesar 76,250. 
  Deskripsi data statistik untuk rasio efisiensi menunjukkan bahwa angka rasio FETOR 
mempunyai perbedaan yang paling tinggi. Rata-rata rasio FETOR untuk pemerintah daerah yang 
mengalami financial distress adalah sebesar 8,718 dan untuk pemerintah daerah non financial 
distress sebesar 7,249. Sementara itu, rata-rata terendah atas rasio efisiensi adalah rasio ME. 
Pemerintah daerah financial distress mempunyai rata-rata rasio ME adalah sebesar 0,028 dan 
rata-rata rasio ME untuk pemerintah daerah non financial distress adalah sebesar 0,029. 
  Untuk rasio hutang pemerintah, nilai rasio hutang pemerintah teringgi terjadi pada 
kelompok pemerintah daerah non financial distress. Namun demikian, nilai rata-rata hutang 
antara pemerintah daerah financial distress dan non financial distress mempunyai perbedaan 
dalam rasio yang relatif kecil.  Perbedaan yang paling tinggi terjadi pada rata-rata rasio LQ. 
Untuk pemerintah daerah financial distress, rata-rata rasio LQ adalah 92,170 dan untuk 
pemerintah daerah non financial distress adalah sebesar 68,140. Sementara itu, untuk perbedaan 
rata-rata rasio hutang pemerintah yang paling kecil atau rendah adalah rata-rata rasio variabel 
LTDA. Besarnya rata-rata rasio variabel LTDA untuk pemerintah daerah financial distress 
adalah sebesar 0,022. Angka rata-rata rasio LTDA untuk pemerintah daerah non financial 
distress adalah sebesar 0,014. Perbedaan angka rasio LTDA ini mengindikasikan bahwa di antara 
pemerintah daerah financial distress dan pemerintah daerah non financial distress mempunyai 
rata-rata rasio yang hampir sama atau tidak berbeda. 
  Analisis statistik deskriptif dilakukan juga untuk data rasio yang digunakan dalam 
analisis data dalam penelitian. Berikut ini disajikan hasil statistik deskriptif untuk data tahun 
2006. 
 
 
Tabel IV. 3 
Hasil Uji Statistik Deskriptif Tahun 2006 
 
NON  FINANCIAL DISTRESS (1),  (N = 53) FINANCIAL DISTRESS  (0), (N = 31) 
Var Min Max Mean St. Dev Min Max Mean St.Dev 
PERGW 0,006 0,361 0,100 0,081 0,018 .939 0,132 0,167 
PERFUND 0,002 3,492 0,700 0,787 0,011 6.343 0,780 1,169 
ROE 0,000 0,744 0,051 0,123 0,005 2.103 0,107 0,371 
ROA    0,002 12,292 0,277 1,683 0,004 .128 0,038 0,029 
PM    0,027 20,305 1,674 3,147 0,018 55.349 3,948 10,665 
POSGW    0,001 23,650 3,471 3,712 0,997 7.348 2,778 1,470 
POSFUND 4,623 156,489 31,619 34,746 4,018 118.231 3,363 32,360 
DSA 0,000 0,798 0,034 0,124 0,000 .111 0,014 0,028 
ME 0,000 0,750 0,071 0,167 0,000 .600 0,039 0,118 
LCO 0,006 4,838 2,324 1,209 0,014 5.096 2,278 1,195 
ETR 0,194 8,732 1,039 1,089 0,044 1.019 0,790 0,282 
FETOR 0,011 24,074 7,425 5,202 0,004 76.651 9,617 13,599 
CLGW 0,000 1,003 0,085 0,234 0,000 1.067 0,252 0,421 
CLFUND 0,002 2,559 0,396 0,576 0,002 4.912 0,458 0,954 
LQ 0,692 539,504 0,573 139,067 0,132 722.603 1,033 180,186 
CL 0,000 3,068 0,367 0,779 0,000 8.803 1,085 1,738 
LTDA 0,000 4,662 0,564 0,815 0,000 3.606 1,080 1,318 
DTR 0,000 2,020 0,436 0,532 0,000 4.005 0,263 0,763 
Valid N 
(listwise) 
53 53 53 53 31 31 31 31 
Sumber : Hasil pengolahan data 
 
Tabel statistik deskriptif tersebut di atas menunjukkan jumlah pemerintah daerah yang 
mengalami financial distress tahun 2006 adalah 31 dan 53 pemerintah daerah non financial 
distress. Untuk rasio kinerja keuangan, rata-rata rasio ROA pemerintah daerah financial distress 
lebih rendah dibanding dengan pemerintah daerah non financial distress. Sementara itu, untuk 
rata-rata rasio PERGW, PERFUND, ROE dan PR pemerintah daerah financial distress lebih tinggi 
dibanding pemerintah daerah non financial distress. Angka statistik ini mengindikasikan bahwa 
pemerintah daerah financial distress mempunyai jumlah surplus atau defisit yang lebih tinggi 
jika dibanding pemerintah daerah non financial distress. 
Rata-rata rasio posisi keuangan yang diproksikan dengan PERGW mengindikasikan 
terdapat perbedaan di antara kedua sampel penelitian. Untuk kelompok pemerintah daerah non 
financial distress, rata-rata rasio ini adalah sebesar 3,471 dan untuk kelompok pemerintah 
daerah financial distress adalah sebesar 2,778. Rata-rata POSFUND pemerintah daerah non 
financial distress adalah sebesar 31,619 dan untuk kelompok pemerintah financial distress 
adalah sebesar 3,363. 
Perbedaan juga terjadi pada rata-rata rasio efisiensi. Perbedaan paling tinggi terjadi pada 
rasio FETOR. Untuk pemerintah daerah financial distress rata-rata rasio ini adalah sebesar 9,617 
dan untuk kelompok pemerintah daerah non financial distress adalah sebesar 7,425. sementara 
itu, pada rasio hutang pemerintah, perbedaan rata-rata rasio tertinggi terjadi pada rasio LQ. 
Untuk kelompok pemerintah daerah financial distress rata-rata rasio ini adalah sebesar 1,033 dan 
untuk kelompok non financial distress adalah sebesar 0,132. Untuk perbedaan rata-rata rasio 
terendah adalah pada rasio CLFUND, untuk pemerintah daerah financial distress, rata-rata rasio ini 
adalah sebesar 0,458 dan untuk pemerintah daerah non financial distress adalah sebesar 0,396. 
 
 
D. Analisis Data 
Pengujian data dalam penelitian ini untuk mengetahui nilai prediksi dari variabel rasio 
keuangan dalam laporan keuangan pemerintah daerah di Indonesia terhadap probabilitas 
financial distress pemerintah daerah. Untuk pengujian hipotesis penititian ini digunakan alat uji 
statistik binary logistic regression. Untuk membantu pengujian data, penelitian ini menggunakan 
bantuan software statistik komputer berupa SPSS versi 16. 
Penelitian ini menggunakan dua pengujian data. Pengujian pertama adalah prediksi untuk 
satu tahun setelah tahun penerbitan laporan keuangan pemerintah daerah dan pengujian kedua 
adalah pengujian prediksi dua tahun setelah tahun penerbitan laporan keuangan pemerintah 
daerah. Dengan data penelitian selama kurun waktu 2005 sampai dengan 2007, maka dapat 
dilakukan pengujian data rasio keuangan tahun 2005 untuk probabilitas financial distress tahun 
2006, data rasio tahun 2006 untuk probabilitas financial distress tahun 2007 dalam pengujian 
satu tahun. Untuk pengujian dua tahun dapat dilakukan dengan data rasio tahun 2005 untuk  
probabilitas  financial distress tahun 2007. 
Hasil pengujian dan interprestasi hasil pengujian dalam penelitian ini dapat dipaparkan 
seperti berikut ini.  
 
 
1. Pengujian Data Satu Tahun 
Hasil pengujian hipotesis dengan menggunakan model regesi tersebut di atas dapat 
dipaparkan seperti berikut ini. 
a. Uji Nilai Likelihood 
Uji nilai likelihood digunakan untuk menguji model binary logistic regression. Uji ini 
menunjukkan apakah dengan penambahan variabel bebas ke dalam model regresi dapat 
memperbaiki model regresi dalam memprediksi variabel dependen penelitian. Uji ini 
didasarkan pada nilai -2LogL baik pada block 0 maupun block 1. Hasil  pengujian model 
regresi diperoleh nilai -2LogL sebesar 39,783 dan nilai probabilitas 0,002 yang lebih kecil 
dari tingkat signifikansi penelitian sebesar 1%. Hasil ini mengindikasikan bahwa 
penambahan variabel independen berupa PERGW, PERFUND, ROA, ROE, PM, POSGW, 
POSFUND, DSA, ME, ETR, FETOR, LCO, CLGW, CLFUND, LQ, CL dan LTDA serta DTR 
dapat memperbaiki model fit dalam model binary logistic regression penelitian ini. 
b. Uji Nilai Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test. 
Uji ini dilakukan untuk membuktikan bahwa data empiris cocok atau sesuai dengan model 
regresi dalam penelitian atau tidak ada perbedaan antara model dengan data sehingga 
model penelitian dapat dikatakan fit. Jika nilai Hosmer and Lemeshow’s goodness of Fit 
test lebih kecil atau sama dengan tingkat signifikansi penelitian 1%, 5% atau 10%, maka 
terdapat perbedaan signifikan antara model dengan nilai observasinya sehingga goodness 
fit model tidak baik karena model tidak dapat memprediksi obsevasinya. Sebaliknnya, jika 
nilai Hosmer and Lemeshow’s goodness of Fit test lebih besar dari 1%, 5% atau 10%, 
maka model mampu memprediksi nilai observasi atau dapat dikatakan bahwa model dapat 
diterima karena cocok dengan data observasi penelitian. Hasil pengujian nilai Hosmer and 
Lemeshow’s goodness of Fit test dalam penelitian ini menunjukkan angka sebesar 8,172 
dengan nilai probabilitas atau signifikansi sebesar 0,417. Hasil ini mengindikasikan bahwa 
model penelitian ini adalah fit dan dapat digunakan sebagai model untuk memprediksi 
observasi dalam penelitian. 
c. Uji Nilai Nagelkerke R2 
Uji nilai Nagelkerke R2 mirip dengan nilai koefisien deteriminasi (R2) dalam pengujian 
dengan model regresi berganda yang menjelaskan seberapa besar variabel bebas mampu 
menjelaskan pengaruh terhadap variabel dependen. Hasil pengujian nilai Nagelkerke R2 
dalam penelitian ini adalah sebesar 0,216 yang berarti bahwa variabilitas variabel 
dependen dalam hal ini financial distress dan non financial distress dapat dijelaskan oleh 
variabel independen PERGW, PERFUND, ROA, ROE, PM, POSGW, POSFUND, DSA, ME, 
ETR, FETOR, LCO, CLGW, CLFUND, LQ, CL dan LTDA serta DTR sebesar 21,6%.  
Sementara itu, variabilitas sisanya sebesar 78,4% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak 
dimasukkan dalam model penlitian ini. 
d. Uji Parameter Logistic Regression 
Setelah kelayakan model diuji dan diperoleh hasil bahwa model regresi yang digunakan 
dalam penlitian ini layak (fit) untuk digunakan sebagai model prediksi variabel rasio 
keuangan pemerintah daerah terhadap financial distress dan non financial distress, maka 
pengujian berikutnya adalah uji estimasi parameter atau koefisien dalam model regresi 
penelitian.  Dengan mengetahui parameter atau koefisien regresi dalam pengujian regresi 
ini, maka dapat diketahui nilai dan arah pengaruh masing-masing variabel rasio keuangan 
serta tingkat signifikasi prediksi variabel rasio keuangan terhadap kondisi financial distress 
pemerintah daerah di Indonesia. Selain itu, dengan pengujian ini dapat diketahui nilai 
probabilitas untuk masing-masing variabel independen sehingga dapat digunakan sebagai 
dasar dalam penentuan simpulan di dukung atau tidak didukung hipotesis yang diajukan 
dalam penelitian. Hasil pengujian atas data rasio keuangan dalam laporan keuangan 
pemerintah daerah tahun 2005 dan tahun 2006 dalam memprediksi financial distress 
pemerintah daerah untuk satu tahun setelah tahun penerbitan laporan keuangan pemerintah 
daerah dapat ditunjukkan dalam tabel berikut ini. 
 
 
Tabel IV. 4 
Hasil Uji Binary Logistic Regresion-Satu Tahun 
Var. Exp. Sig. B S.E. Wald Sig. 
PERGW + 0,496 0,832 0,356 0,551 
PERFUND + 0,188 0,135 1,943 0,163 
ROE + -1,292 1,131 1,305 0,253 
ROA + 1,914 1,043 3,369 0,066*** 
PM + -0,033 0,042 0,604 0,437 
POSGW - -0,052 0,028 3,394 0,065*** 
POSFUND - -0,003 0,002 2,014 0,156 
DSA + -0,267 0,807 0,109 0,741 
ME + 0,765 1,351 0,320 0,571 
LCO + 0,263 0,170 2,384 0,123 
ETR + 0,112 0,217 0,269 0,604 
FETOR + 0,003 0,019 0,019 0,891 
CLGW - -0,671 0,378 3,157 0,076*** 
CLFUND - 0,211 0,156 1,820 0,177 
LQ - -0,001 0,001 3,009 0,083*** 
CL - -0,442 0,212 4,366 0,037** 
LTDA - -0,527 0,252 4,386 0,036** 
DTR - -0,046 0,288 0,025 0,873 
Constant  0,675 0,443 2,319 0,128 
** signifikan pada α = 5%, ***signifikan pada α = 10% 
Sumber: hasil pengolahan data 
 
Hasil pengujian dengan menggunakan model binary logistic regression seperti tersaji 
dalam tabel di atas menunjukkan nilai koefisien regresi, nilai wald dan nilai probabilitas untuk 
masing-masing variabel independen penelitian. Tabel di atas menunujukkan bahwa variabel 
ROA, POSGW, CLGW, LQ, CL dan LTDA mempunyai nilai probabilitas yang lebih kecil dari 
tingkat signifikansi (alpha) penelitian yaitu 1%, 5% atau 10%. Nilai probabilitas untuk variabel 
ROA adalah 0,066 dan nilai probabilitas untuk variabel POSGW adalah sebesar 0,065 dan untuk 
variabel LQ adalah 0,083 serta untuk variabel CLGW adalah sebesar 0,076. Nilai probabilitas 
untuk keempat variabel tersebut di bawah level signifikasi penelitian 10%. Oleh karena nilai 
probabilitas variabel ROA, POSFUND dan CLGW, LQ dan CL kurang dari  10%, maka dapat 
dinyatakan bahwa variabel ROA, CLGW, LQ dan CL berpengaruh terhadap financial distress 
pada tingkat keyakinan penelitiann 0,1. Hasil pengujian yang disajikan dalam tabel di atas juga 
menunjukkan bahwa untuk variabel CL dan LTDA  mempunyai nilai probabilitas 0,036 dan 
0,037 yang lebih kecil dari tingkat signifikansi penelitian 5%, sehingga untuk variabel CL dan 
LTDA  juga mempengaruhi financial distress pemeritah daerah pada tingkat keyakinan 5%. 
Hasil ini dapat diartikan bahwa variabel ROA, POSGW, CLGW, LQ, CL dan LTDA dapat variabel 
yang berpengaruh terhadap probabilitas kondisi financial distress pemerintah daerah di Indonesia 
satu tahun setelah tahun penerbitan laporan keuangan. 
 Tabel di atas juga menunjukkan bahwa untuk variabel PERGW, PERFUND, ROE, PM, 
POSFUND, DSA, ME, LCO, ETR, FETOR, CLFUND dan DTR mempunyai nilai probabilitas lebih 
besar dari tingkat signifikansi penelitian 1%, 5% atau 10%. Hasil ini mengindikasikan bahwa 
variabel PERGW, PERFUND, ROE, PM, POSFUND, DSA, ME, LCO, ETR, FETOR, CLFUND dan 
DTR bukan variabel yang mempengaruhi probabilitas kondisi financial distress pemerintah 
daerah di Indonesia pada satu tahun setelah penerbitan laporan keuangan. 
Hasil pengujian binary logistic regression dalam tabel di atas dapat digunakan sebagai 
dasar penyusunan model penelitian. Model binary logistic regression dalam penelitian ini adalah 
seperti berikut ini. 
Ln    = 0,675 + 0,496 (PERGW) + 0,188 (PERFUND) – 1,292 (R0E) + 1,194 (ROA) 
- 0,033 (PM) - 0,052 (POSGW) - 0,003 (POSFUND) - 0,267 (DSA) + 0,765 
(ME) + 0,263 (LCO) + 0,112 (ETR) + 0,003 (FETOR) – 0,671 (CLGW) 
– 0,211 (CLFUND) – 0,001 (LQ) – 0,442 (CL) – 0,527 (LTDA) – 0,046 
(DTR)  
Estimasi parameter β yang digunakan untuk mengukur sejauh mana variabel independen 
mampu meningkatkan log probabilitas suatu event terjadi. Hasil analisis menunjukkan nilai 
koefisien dalam model regresi  di atas sebesar: 0,496, 0,188, - 1,292, 1,194, -0,033, -0,052, -
0,003, -0,267, 0,765, 0,263, 0,003, –0,671, –0,211, – 0,001,  –0,442, –0,527 dan –0,046 serta 
nilai konstanta 0,675. Karena tanda β1, β2, β4, β9, β10, β11,  β12 dan β15 positif, maka semakin besar 
PERGW, PERFUND, ROA, ME, LCO, ETR dan FETOR serta CLFUND semakin besar juga odds 
financial distress= log probabilitas financial distress (Y0) dibagi probabilitas non financial 
distress (Y1).  Tanda β3,  β5,  β6,  β7,  β8, β13, β14, β16, β17 dan β18 negatif maka semakin besar ROE, 
PM, POSGW, POSFUND, DSA, CLGW, LQ, CL, LTDA dan DTR, maka semakin kecil odds 
financial distress= log probabilitas financial distress (Y0) dibagi non financial distress (Y1). 
b. Pengujian Data Dua Tahun 
Pengujian prediksi variabel rasio keuangan pemerintah daerah terhadap financial distress 
dua tahun setelah tahun penerbitan dilakukan dengan menggunakan data rasio keuangan tahun 
2005 terhadap financial distress tahun 2007 dan berikut disajikan hasil pengujianya.  
1. Uji Nilai Likelihood 
Uji ini didasarkan pada nilai -2LogL baik pada block 0 maupun block 1. Atas dasar output 
SPSS dalam pengujian model regresi diperoleh nilai -2LogL sebesar 29,152 dan nilai ini 
signifikan secara statistik 0,047 yang lebih kecil dari tingkat signifikansi penelitian sebesar 
5% atau 1%. Hasil ini menunjukkan bahwa penambahan variabel independen PERGW, 
PERFUND, ROA, ROE, PM, POSGW, POSFUND, DSA, ME, ETR, FETOR, LCO, CLGW, 
CLFUND, LQ, CL dan LTDA serta DTR dapat memperbaiki model fit dalam model regresi 
penelitian ini. 
2. Uji Nilai Hostmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test 
Hasil pengujian nilai Hostmer and Lemeshow’s goodness of Fit test dalam penelitian ini 
menunjukkan angka sebesar 1,647 dengan probabilitas signifikansi sebesar 0,990 yang lebih 
besar dari tingkat signifikansi penelitian 1%, 5% maupun 10%. Hasil ini mengindikasikan 
bahwa model penelitian ini adalah fit dan dapat digunakan sebagai model untuk 
memprediksi observasi dalam penelitian. 
3. Uji Nilai Nagelkerke R2 
Hasil pengujian nilai Nagelkerke R2 dalam penelitian ini adalah sebesar 0,401 yang berarti 
bahwa variabilitas variabel dependen dalam hal ini financial distress dan non distress dapat 
dijelaskan oleh variabel independen penelitian PERGW, PERFUND, ROA, ROE, PM, POSGW, 
POSFUND, DSA, ME, ETR, FETOR, LCO, CLGW, CLFUND, LQ, CL dan LTDA serta DTR 
sebesar 40,1%.  Sementara itu, variabilitas sisanya sebesar 59,9% dijelaskan oleh variabel 
lain yang tidak dimasukkan dalam model penlitian ini 
4. Uji Parameter Logistic Regression 
Setelah kelayakan model regresi diuji, maka berikutnya adalah menentukan estimasi 
parameter regresi dan berikut ini disajikan hasil pengujianya.  
Tabel IV. 5 
Hasil Uji Binary Logistic Regression-Dua Tahun 
Var. Exp. Sig. B S.E. Wald Sig. 
PERGW + -6,556 3,958 2,744 0,098*** 
PERFUND + -0,026 0,144 0,034 0,855 
ROE + 0,581 1,521 0,146 0,702 
ROA + 10,878 9,294 1,370 0,242 
PM + 0,045 0,292 0,024 0,876 
POSGW - 0,166 0,172 0,940 0,332 
POSFUND - 0,000 0,001 0,363 0,547 
DSA + 0,006 2,385 0,000 0,998 
ME + -0,192 1.137 0,028 0,866 
LCO + 3,674 1,332 7,606 0,006* 
ETR + 0,552 0,461 1,433 0,231 
FETOR + -0,049 0,039 1,543 0,214 
CLGW - -0,501 7,855 0,004 0,949 
CLFUND - -0,016 0,035 0,195 0,659 
LQ - -0,002 0,002 0,981 0,322 
CL - -0,843 0,815 1,070 0,301 
LTDA - -10,546 0,696 4,931 0,026** 
DTR - -0,591 0,329 3,220 0,073*** 
Constant  4,346 1,593 7,439 0,006 
* signifikan pada α= 1%,** signifikan pada  α=5%,  ***signifikan pada α= 10% 
Sumber: hasil pengolahan data 
Hasil pengujian sebagaimana tersaji dalam tabel di atas menunjukkan bahwa variabel 
PERGW, LCO, ME, LTDA dan DTR mempunyai nilai probabilitas lebih kecil dari tingkat 
signifikansi 1%, 5% maupun 10%. Hasil ini mengindikasikan bahwa variabel-variabel 
tersebut mempunyai pengaruh terhadap probabilitas kondisi financial distress pemerintah 
daerah untuk dua periode setelah tahun penerbitan laporan. Sementara itu, untuk variabel 
PERFUND, ROE, ROA, PM, POSGW, POSFUND, DSA, ETR, FETOR, CLGW, CLFUND, LQ 
dan CL mempunyai nilai probabilitas yang lebih besar dari tingkat signifikansi penelitian 
1%, 5% maupun 10%. Hasil ini mengindikasikan bahwa variabel LTDA dan DTR tidak 
berpengaruh terhadap probabilitas kondisi financial distress pemerintah daerah di 
Indonesia untuk periode dua tahun setelah tahun penerbitan laporan keuangan pemerintah 
daerah. 
Hasil pengujian prediksi dua tahun di atas dapat digunakan sebagai dasar penyusunan 
model penelitian untuk menguji hipotesis kedua terkait prediksi dua variabel rasio 
keuangan pemerintah terhadap financial distress periode dua tahun setelah tahun 
penerbitan laporan keuangan pemerintah daerah. Model regresi yang dimaksud adalah 
seperti berikut ini. 
    Ln    = 4,346 - 6,556 (PERGW) - 0,026 (PERFUND) + 0,581 (R0E) + 10,878 (ROA) + 
0,045 (PM) + 0,166 (POSGW) + 0,000 (POSFUND) + 0,006 (DSA) - 0,192 
(ME) + 3,674 (LCO) + 0,552 (ETR) - 0,049 (FETOR) – 0,501 (CLGW) – 
0,016 (CLFUND) – 0,002 (LQ) – 0,843 (CL) – 1,546 (LTDA) – 0,591 (DTR) 
Estimasi parameter β yang digunakan untuk mengukur sejauh mana variabel independen 
mampu meningkatkan log probabilitas suatu event terjadi. Hasil analisis menunjukkan nilai 
koefisien β1, β2, β3, β4,  β5, β6 sampai dengan β18 dalam model regresi  di atas sebesar -6,556, -
0,026, 0,581, 10,878 , 0,045, 0,166 dan 0,000, 0,006, -0,192, 3,674, 0,552, –0,049, –0,501, –
0,016, –0,002, –0,843, –1,546 dan –0,591  serta nilai konstanta 4,346. Tanda β1 β2, β9, β12,  β13, 
β14,  β15, β16, β17 dan β18  negatif. Tanda koefisien regresi ini mengindikasikan bahwa semakin 
besar PERGW, PERFUND, ME, FETOR,  CLGW, CLFUND, LQ, CL dan LTDA serta DTR, maka 
semakin semakin kecil odds financial distress = log probabilitas financial distress (Y0) dibagi 
non financial distress (Y1). Sementara itu, tanda koefisien untuk β3, β4, β5, β6, β7,  β8, β10 dan β11 
adalah positif sehinga semakin besar angka rasio ROE, ROA, PM, POSGW, POSFUND, LCO, DSA 
dan ETR semakin besar juga odds financial distress = log probabilitas financial distress (Y0) 
dibagi probabilitas non financial distress (Y1). 
c. Pengujian Tambahan 
Pengujian tambahan ini menggunakan model penelitian yang sama dengan pengujian 
sebelumnya, hanya saja menggunakan kriteria dalam proksi financial distress yang berbeda, 
yaitu berdasarkan pedekatan arus kas. Pendekatan financial distress dengan menggunakan 
pendekatan arus kas ini sesuai dengan teori tentang kebangkrutan yang telah dikembangkan 
dalam beberapa penelitian sebelumnya, seperti Altman (1968), Olhson (1980) dan Foster (1994). 
Financial distress dengan menggunakan pendekatan arus kas ini ditentukan berdasarkan selisih 
antara  jumlah penerimaan (pendapatan asli daerah, bagi hasil dan dana alokasi khusus setelah 
dikurangi dengan belanja wajib) dan pengeluaran kas (angsuran pokok pinjaman, bunga 
pinjaman dan biaya lain seperti: biaya komitmen, biaya bank dan lain-lain) dalam satu periode 
tertentu. Apabila jumlah penerimaan kas melebihi jumlah pengeluaran kas, maka dapat diartikan 
bahwa pemerintah daerah mempunyai jumlah kas yang cukup untuk mendanai pengeluaran yang 
harus terjadi dalam satu periode, sehingga dapat dinyatakan dalam kondisi yang tidak mengalami 
financial distress (dilambangkan dengan angka 1), sementara jika pemerintah mempunyai 
jumlah penerimaan kas yang lebih kecil dari jumlah pengeluaran kas, maka pemerintah daerah 
tersebut dinyatakan mengalami financial distress dan dilambangkan dengan angka 0. 
Setelah dilakukan analisis dengan menggunakan proksi financial distress yang 
didasarkan pada arus kas pemerintah daerah, maka pada tahun 2005 diperoleh sejumlah 34 
pemerintah daerah yang mengalami jumlah penerimaan lebih kecil dari pengeluaran sehingga 
dinyatakan financial distress (0) dan 178 pemerintah daerah yang mempunyai jumlah 
penerimaan lebih besar dari jumlah pengeluaran kas sehingga dinyatakan tidak mengalami 
financial distress (1). Sementara itu untuk data tahun 2006 diperoleh 16 pemerintah daerah yang 
dinyatakan mengalami financial distress (0) karena jumlah penerimaan kas lebih kecil dari 
jumlah pengeluaran kas dan sejumlah 67 pemerintah daerah yang dinyatakan tidak mengalami 
financial distress (1) karena jumlah penerimaan kasnya melebihi jumlah pengeluaran kas. 
Berikut ini disajikan hasil analisis binary logistic regression dengan menggunakan 
kriteria financial distress berdasarkan arus kas pemerintah daerah. 
Tabel IV. 6 
Hasil Uji Binary Logistic Regression - Satu Tahun 
Financial Distress Dengan Pendekatan Arus Kas 
Variabel Exp. sig. B S.E. Wald Sig. 
PERGW + -0,543 0,533 1,037 0,308 
PERFUND + 0,269 0,199 1,822 0,177 
ROE + -1,205 0,982 1,506 0,220 
ROA + 0,422 0,303 1,934 0,164 
PM + -0,035 0,038 0,842 0,359 
POSGW - 0,008 0,040 0,042 0,838 
POSFUND - -0,001 0,002 0,254 0,614 
DSA + 0,057 0,934 0,004 0,952 
ME + -0,546 1,420 0,148 0,700 
LCO + -0,125 0,179 0,490 0,484 
ETR + 0,271 0,361 0,562 0,454 
FETOR + 0,031 0,028 1,298 0,255 
CLGW - 0,042 0,411 0,010 0,919 
CLFUND - -0,117 0,156 0,558 0,455 
LQ - 0,000 0,000 2,670 0,102 
CL - -0,476 0,192 6,118 0,013** 
LTDA - -0,823 0,273 9,099 0,003* 
DTR - 0,332 0,368 0,812 0,368 
Constant  1,577 0,575 7,524 0,006 
*Signifikan pada α = 1%, **Signifikan pada α = 5% 
Sumber: hasil pengolahan data penelitian 
 
 Hasil analisis dengan menggunakan binary logistic regression menyatakan bahwa nilai 
likelihood sig. sebesar 0,004 yang lebih kecil dari α = 1% sehingga dapat dinyatakan bahwa 
penambahan variabel independen dalam penelitian menjadikan model penelitian yang digunakan 
dalam penelitian ini fit. Hasil analisis juga mengindikasikan bahwa nilai hosmer and lemeshow 
test  sig. sebesar 0,725 yang lebih besar dari α penelitian 1%, 5% dan 10% sehingga dapat 
dinyatakan bahwa model cocok dengan data sehingga layak untuk digunakan dalam penelitian 
ini. Untuk nilai nagelkerke R square menunjukkan angka sebesar 0,233 (23,3%) yang 
mengindikasikan bahwa variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini mampu 
menjelaskan variabilitas probabilitas financial distress pemerintah daerah sebesar 23,3% dan 
variabilitas sisanya sebesar 72,7% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak digunakan dalam 
model penelitian ini. 
 Nilai estimasi parameter regresi untuk pengujian data satu tahun mengindikasikan bahwa 
hanya dua variabel saja, yaitu CL dan LTDA yang berpengaruh terhadap probabilitas financial 
distress pemerintah daerah di Indonesia dengan ditunjukkan sig. kedua variabel tersebut lebih 
kecil dari α penelitian ini. Sig kedua variabel adalah 0,013 untuk variabel CL dan 0,003 untuk 
variabel LTDA. Untuk kedua variabel ini, tanda koefisien regresi sesuai dengan logika teori yang 
dikembangkan dalam penelitian yaitu negatif, yang mengindikasikan bahwa jumlah hutang yang 
tinggi tidak merupakan indikator bahwa pemerintah daerah mempunyai kemungkinan yang 
tinggi untuk mengalami financial distress oleh karena sifat hutang pemerintah yang lebih 
fleksibel dalam pembayaran pokok dan bunga hutangnya. 
 Untuk variabel penelitian lain, yaitu: PERGW, PERFUND, ROE, ROA, PM, POSGW, 
POSFUND, DSA, ME, LCO, ETR, FETOR, CLGW, CLFUND, LQ dan DTR hasil uji binary logistic 
regression mengindikasikan bahwa variabel-variabel tersebut tidak berpengaruh terhadap 
probabilitas financial distress pemerintah di Indonesia dengan ditunjukkan oleh sig. yang lebih 
besar dari α penelitian baik 1%, 5% maupun 10%. 
 Hasil pengujian binary logistic regression untuk data dua tahun berdasarkan 
pendekatan arus kas dapat dijelaskan bahwa Nilai likelihood dalam binary logistic regression 
menunjukkan sig. sebesar 0,031 yang lebih kecil dari α = 5% sehingga dapat dinyatakan bahwa 
penambahan variabel independen dalam penelitian menjadikan model penelitian yang digunakan 
dalam penelitian ini fit. Sementara itu, nilai hosmer and lemeshow test menunjukkan sig. sebesar 
0,762 yang lebih besar dari α penelitian 1%, 5% dan 10% sehingga dapat dinyatakan bahwa 
model cocok dengan data sehingga layak untuk digunakan dalam penelitian ini. Untuk nilai 
nagelkerke R square menunjukkan angka sebesar 0,493 (49,3%) yang mengindikasikan bahwa 
variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini mampu menjelaskan variabilitas 
probabilitas financial distress pemerintah daerah sebesar 49,3% dan variabilitas sisanya sebesar  
50,7% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak digunakan dalam model penelitian ini. Berikut ini 
disajikan tabel hasil binary logistic regression untuk data dua tahun. 
Tabel IV. 7 
Hasil Uji Binary Logistic Regression - Dua Tahun 
Financial Distress Dengan Pendekatan Arus Kas 
Variabel  Exp. Sig. B S.E. Wald Sig. 
PERGW + 10,982 5,018 4,789 0,029** 
PERFUND + -0,157 0,134 1,372 0,241 
ROE + -0,950 1,478 0,413 0,520 
ROA + -0,781 3,462 0,051 0,821 
PM + 0,193 0,376 0,265 0,607 
POSGW - -0,175 0,138 1,603 0,205 
POSFUND - 0,001 0,001 0,741 0,389 
DSA + 30,082 9,589 0,103 0,748 
ME + 4,372 2,444 3,201 0,074** 
LCO + 0,401 1,268 0,100 0,752 
ETR + -1,528 4,228 0,131 0,718 
FETOR + 0,104 0,158 0,434 0,510 
CLGW - 10,320 15,832 0,425 0,514 
CLFUND - 0,330 0,409 0,649 0,420 
LQ - 0,003 0,004 0,496 0,481 
CL - 3,244 2,077 2,440 0,118 
LTDA - 1,398 1,024 1,864 0,172 
DTR - 0,426 ,701 0,369 0,544 
Constant  1,618 4,340 0,139 0,709 
** Signifikan pada α = 5% 
Sumber: hasil pengolahan data 
  
Nilai estimasi parameter regresi untuk pengujian data satu tahun mengindikasikan bahwa 
hanya dua variabel saja, yaitu PERGW dan ME yang berpengaruh terhadap probabilitas financial 
distress pemerintah daerah di Indonesia dengan ditunjukkan sig. kedua variabel tersebut lebih 
kecil dari α penelitian. Sig. kedua variabel adalah 0,029 untuk variabel PERGW yang lebih kecil 
dari 5% dan 0,074 untuk variabel LTDA yang lebih kecil dari 10%. Untuk kedua variabel ini, 
tanda koefisien regresi sesuai dengan logika teori yang dikembangkan dalam penelitian yaitu 
positif yang mengindikasikan bahwa jumlah surplus anggaran yang tinggi dan inefisiensi 
merupakan indikator indikator bahwa pemerintah daerah mempunyai kemungkinan yang tinggi 
untuk mengalami financial distress. 
 Sementara untuk keenambelas variabel yang lain yaitu: PERFUND, ROE, ROA, PM, 
POSGW, POSFUND, DSA, LCO, ETR, FETOR, CLGW, CLFUND, LQ, CL, LTDA dan DTR hasil uji 
binary logistic regression mengindikasikan bahwa variabel-variabel tersebut tidak berpengaruh 
terhadap probabilitas financial distress pemerintah di Indonesia dengan ditunjukkan oleh sig. 
yang lebih besar dari α penelitian baik 1%, 5% maupun 10%. 
 
G. Pembahasan 
 
Hasil penelitian dalam pengujian prediksi satu tahun menunjukkan bahwa ROA, POSGW, 
CLGW, CL dan LTDA secara statistik berpengaruh terhadap financial distress pemerintah daerah 
di Indonesia sehingga dapat dinyatakan bahwa ROA, POSGW, CLGW, CL dan LTDA dapat 
digunakan sebagai prediktor financial distress pemerintah daerah di Indonesia. Hasil ini 
ditunjukkan dengan nilai probabilitas       (p-value) untuk ROA  adalah sebesar 0,066, untuk 
POSGW sebesar 0,065, untuk variabel CLGW  adalah 0,076 dan variabel CL sebesar 0,037 serta 
varaibel LTDA adalah sebesar 0,036 yang lebih kecil dari alpha 1%, 5% maupun 10%.  Hasil ini 
membuktikan bahwa ROA, POSGW, CLGW, CL dan LTDA merupakan variabel keuangan yang 
berpengaruh terhadap kondisi financial distress pemerintah daerah di Indonesia. 
Variabel ROA mempunyai tanda koefisien regresi positif yaitu sebesar 1,914. Hasil ini 
konsisten dengan logika teori dalam pengembangan hiotesis. Hasil ini mengindikasikan bahwa 
pemerintah yang menghasilkan surplus yang tinggi sehingga mempunyai ROA yang tinggi 
mempunyai probabilitas yang tinggi untuk mengalami financial distress. Hal ini didasarkan pada 
sistem penilaian anggaran pemerintah yang menggunakan konsep value for money (VFM). 
Kinerja anggaran dinilai berdasarkan pada efisiensi, efektifitas dan ekonomis, sehingga jika 
suatu pemerintah melaporkan surplus anggaran, pemerintah tersebut memenuhi kinerja anggaran 
secara efisiensi, tetapi belum tentu mempunyai kinerja anggaran yang baik dilihat dari aspek 
efektifitas maupun ekonomis. Selain itu, dalam sistem anggaran pemerintah Indonesia, surplus 
anggaran pemerintah dalam suatu periode anggaran harus dkembalikan pada kas negara, dan 
pengajuan anggaran pemerintah daerah tahun berikutnya tidak boleh melebihi realisasi anggaran 
tahun terjadinya surplus anggaran tersebut. Pengajuan anggaran yang hanya sebesar jumlah 
realisasi tahun sebelumnya ini tentunya berpengaruh pada ketersediaan dana bagi pembangunan 
daerah dan membawa kesulitan bagi pemerintah daerah untuk member pelayanan bagi publik 
sesuai standar mutu pelayanan yang telah ditetapkan. Hasil penelitian yang menyatakan bahwa 
ROA yang dihitung atas laporan keuangan pemerintah mempunyai nilai prediksi (nilai relevan) 
ini konsisten dengan hasil penelitian Cohen (2006). 
Tanda koefisien untuk variabel POSGW adalah negatif yaitu sebesar -0,052 yang sesuai 
dengan tanda koefisien yang diharapkan dalam penelitian ini. Hasil penelitian ini 
mengindikasikan bahwa pemerintah daerah dengan rasio POSGW yang tinggi mempunyai 
kemungkinan untuk mengalami financial distress yang lebih kecil jika dibandingkan dengan 
pemerintah daerah yang mempunyai rasio POSGW yang rendah. Rasio POSGW yang tinggi 
mengindikasikan pemerintah daerah mempunyai jumlah asset yang tinggi dengan pendanaan dari 
pendapatan daerah. Oleh karena mempunyai jumlah asset yang tinggi tersebut, maka pemerintah 
daerah tersebut dapat member pelayanan bagi publik sesuai standar mutu pelayanan. Selain itu, 
hasil penelitian tersebut juga mengindikasikan bahwa pemerintah daerah yang mempunyai rasio 
POSGW yang tinggi mempunyai pendapatan yang tinggi, sehingga selain mampu membiayai 
kegiatan operasi juga mampu melakukan pendanaan investasi dalam aktiva tetap tanpa 
mengalami kesulitan keuangan. 
Koefisien regresi untuk variabel rasio hutang pemerintah yang diukur dengan CLGW, LQ, 
CL dan LTDA mempunyai tanda negatif yaitu masing-masing sebesar      -0,671, -0,001 dan -
0,442 serta -0,527. Tanda koefiesien regresi ini konsisten dengan logika teori dalam 
pengembangan hipotesis. Tanda koefisien regresi ini mengindikasikan bahwa semakin tinggi 
angka rasio CLGW, LQ, CL dan LTDA semakin kecil kemungkinan pemerintah daerah untuk 
mengalami financial distress. hutang yang terjadi pada sektor publik/pemerintah berbeda dengan 
hutang pada sektor swasta. Hutang pemerintah biasanya mempunyai tingkat bunga yang rendah 
(lunak) dan sistem pembayaran kembali yang lebih fleksibel. Hasil reviu atas laporan keuangan 
pemerintah daerah menemukan bahwa hutang pemerintah yang dilakukan pada pihak ketiga 
(perbankan dan kreditur lain) dalam jumlah yang relatif kecil. Hutang pemerintah sebagian besar 
dilakukan pada pemerintah pusat. Oleh karena hutang tersebut dilakukan pada pemerintah pusat, 
maka bunga dan pembayaran kembali hutang tersebut menjadi lebih fleksibel. Adanya hal ini 
berimplikasi pada jumlah hutang pemerintah yang besar dalam rangka pendanaan pembangunan 
daerah. Hutang pada pemerintah pusat ini menjadi alternatif bagi pemerintah daerah untuk 
memperoleh pendanaan dalam pembangunan daerah guna dapat menghasilkan pelayanan yang 
baik bagi publik. Semakin tinggi jumlah hutang pemerintah, semakin kecil kemungkinan 
pemerintah daerah untuk mengalami financial distress, sehingga pemerintah daerah yang 
mengalami financial distress berkecenderungan untuk mempunyai jumlah hutang yang lebih 
kecil bila dibanding pemerintah daerah non financial distress. Hasil penelitian bahwa rasio 
hutang pemerintah mempunyai nilai relevan terkait nilai prediksi ini konsisten dengan hasil 
penelitian yang dilakukan oleh Jones dan Walker (2007).  
Hasil pengujian binary logistic regression untuk variabel  PERGW, PERFUND, PM, ROE, 
POSFUND, DSA, ME, ETR, FETOR, LCO, CLFUND dan DTR menunjukkan bahwa keduabelas 
variabel tersebut tidak berpengaruh terhadap financial distress pemerintah daerah di Indonesia 
pada tingkat keyakinan 90%, 95 dan 99% atau tingkat toleransi kesalahan 10%, 5% dan 1%, 
sehingga dapat dinyatakan bahwa rasio-rasio tersebut tidak berpengaruh pada probabilitas  
financial distress pemerintah daerah di Indonesia. Hasil ini ditunjukkan dengan nilai probabilitas 
(p-value) sebesar 0,551 untuk variabel PERGW  dan 0,163 untuk variabel PERFUND  serta sebesar 
0,437 yang lebih besar dari alpha 0,05 dan 0,1. Hasil pengujian ini mengindikasikan bahwa 
variabel kinerja keuangan yang diukur dengan PERGW, PERFUND, PR tidak berpengaruh pada 
probabilitas pemerintah daerah, sehingga variabel tersebut tidak dapat digunakan sebagai 
prediktor financial distress pemerintah daerah di Indonesia.  
Sementara itu, untuk variabel DSA, ME, ETR, FETOR, LCO yang merupakan proksi 
efisiensi mempunyai  nilai probabilitas masing-masing sebesar 0,741, 0,541, 0,123, 0,604 dan 
0,891 yang lebih besar dari tingkat signifikasi penelitian baik 1%, 5% maupun 10%. Hasil ini 
mengindikasikan bahwa rasio-rasio efisiensi yang digunakan dalam penelitian ini tidak 
berpengaruh pada probablitas pemerintah daerah untuk mengalami financial distress.  
Nilai probabilitas untuk variabel CLFUND dan DTR yang merupakan proksi rasio hutang 
pemerintah di atas tingkat signifikansi penelitian. Nilai probabilitas untuk variabel  CLFUND 
adalah sebesar 0,177 dan untuk variabel DTR adalah sebesar 0,873. Hasil ini mengindikasikan 
bahwa kedua variabel rasio hutang pemerintah tersebut tidak berpengaruh pada probabilitas 
pemerintah daerah untuk mengalami financial distress. Hasil penelitian ini konsisten dengan 
hasil penelitian Plammer et al. (2007) yang menggunakan rasio tersebut dalam memprediksi 
risiko kegagalan keuangan pemerintah daerah dengan menggunakan ukuran bond rating. 
Hasil pengujian regresi prediksi dua tahun menunjukkan bahwa terdapat empat variabel 
rasio keuangan yang dapat digunakan sebagai prediksi financial distress pemerintah daerah yaitu 
PERGW, LCO, LDTR dan DTR. Koefisien regresi untuk variabel PERGW adalah negatif. Hasil ini 
mengindikasikan bahwa semakin tinggi PERGW semakin tinggi jumlah surplus anggaran dengan 
realisasi anggaran selama satu periode. Tingginya jumlah surplus ini menggambarkan bahwa 
pemerintah daerah tidak mampu menggunakan anggaran yang telah disusun sehingga dapat 
dinyatakan kurang berhasil dalam realisasinya. Konsekuensi dari tingginya angka surplus ini 
adalah pengajuan anggaran tahun berikutnya yang dibatasi pada jumlah maksimal sebesar 
realisasi tahun sebelumnya dan jumlah surplus tersebut harus dikembalikan ke kas negara. 
Konsekuensi ini membawa dampak pada jumlah dana yang tersedia pada tahun berikutnya 
hingga dapat menyebabkan financial distress pemerintah daerah. Namun demikian pada dua 
periode berikutnya, pemerintah daerah akan berupaya untuk menurunkan jumlah defisit tersebut 
hingga terhindar dari konsekuensi tersebut dan pada akhirnya mengurangi probabilitas untuk 
financial distress. Tanda koefisien untuk variabel LCO adalah positif dan tanda ini sesuai dengan 
logika teori dalam penentuan hipotesis. Angka rasio LCO yang tinggi mengindikasikan bahwa 
pemerintah daerah berada dalam kondisi inefisiensi sehingga dapat berkecenderungan 
memperbesar kemungkinan pemerintah daerah untuk mengalami financial distress. 
Tanda koefisien untuk LTDA dan DTR koefisien regresi telah sesuai dengan logika teori 
dalam pengembangan hipotesis yaitu bertanda koefisien negatif. Kedua variabel rasio hutang 
pemerintah LTDA dan DTR menggunakan jumlah hutang jangka panjang pemerintah daerah 
yang membutuhkan pengembalian atau pengeluaran dalam jangka panjang pula. Hasil penelitian 
ini konsisten dengan logika teori bahwa tinggi rendahnya rasio keuangan yang menggunakan 
angka jumlah hutang jangka panjang mempengaruhi financial distress dan oleh karena hutang 
jangka panjang jatuh tempo lebih dari satu periode akuntansi, maka pengaruh yang diperoleh 
dalam penelitian ini adalah dua tahun setelah penerbitan laporan keuangan (tahun 2005 
memprediksi tahun 2007).  
Tanda koefisien regresi untuk variabel LTDA dan DTR adalah negatif yang berarti 
bahwa semakin tinggi angka rasio ini, maka semakin rendah probabilitas pemerintah daerah 
untuk mengalami financial distress. Hasil penelitian ini mengindikasikan bahwa pemerintah 
daerah yang mempunyai hutang tinggi mempunyai probabilitas untuk mengalami kesulitan 
keuangan karena memang hutang pemerintah daerah dilakukan dalam rangka menutup 
kekurangan dana dalam pembiayaan pembangunan. Dengan sifat hutang pemerintah yang lebih 
mempunyai bunga lunak dan pembayaran yang fleksibel, maka pemerintah daerah 
berkecenderungan mempunyai hutang tinggi tanpa menyebabkan financial distress. Alasan lain 
yang dapat dikemukan terkait hasil ini adalah bahwa hutang pemerintah daerah biasanya 
dilakukan pada pemerintah pusat dengan bunga yang moderat dan sistem pembayaran yang 
fleksibel hingga tidak tidak menjadikan pemerintah daerah mengalami kesulitan dalam 
pembayaran bunga dan pokok pinjaman. Hasil penelitian yang menyatakan bahwa LTDA dan 
DTR mempunyai nilai relevan ini sesuai dengan hasil penelitian Jones dan Walker (2007). 
Selain  PERGW, LCO, LTDA dan DTR, hasil pengujian prediksi dua tahun menunjukkan 
hasil yang membuktikan bahwa variabel PERFUND, ROA, ROE, PM, POSGW, POSFUND, DSA, 
ME, ETR, FETOR, CLGW, CLFUND, dan LQ serta CL tidak berpengaruh pada financial distress 
dua tahun setelah tahun penerbitan laporan keuangan pemerintah daerah. Atas hal tersebut,  
maka dapat dinyatakan bahwa PERFUND, ROA, ROE, PM, POSGW, POSFUND, DSA, ME, ETR, 
FETOR, CLGW, CLFUND, dan LQ serta CL bukan variabel akuntansi yang berpengaruh terhadap 
probabilitas financial distress pemerintah daerah dua tahun setelah tahun penerbitan laporan 
keuangan pemerintah daerah di Indonesia. 
Dalam pengujian probabilitas financial distress pemerintah dengan menggunakan 
pendekatan arus kas pemerintah daerah mengindikasikan hasil yang berbeda bila probabilitas 
diproksikan dengan DSCR sebagaimana diatur dalam PP No. 54/2005. Pengunaan pendekatan 
arus kas dalam análisis data satu tahun mengindikasikan bahwa hanya variabel CL dan LTDA 
yang berpengaruh terhadap probabilitas financial distress pemerintah daerah, sementara itu 
untuk pengujian data dua tahun hanya PERGW dan ME yang berpengaruh terhadap probabilitas 
financial distress pemerintah. Hasil análisis yang berbeda dengan dua pendekatan financial 
distress ini mengindikasikan bahwa kebijakan kriteria bagi pemerintah daerah dalam melakukan 
pinjaman yang dimaksudkan untuk menjaga pemerintah daerah dari kemungkinan mengalami 
kesulitan keuangan perlu untuk dikaji secara lebih mendalam dengan memperhatikan arus kas 
baik penerimaan kas maupun pengeluaran kas daerah. Pengkajian ini perlu dilakukan oleh karena 
secara teoritis probabilitas financial distress dapat diidentifikasi dengan menggunakan 
pendekatan arus kas sebagaimana dilakukan oleh Altman (1968), Olhson (1980) dan Foster 
(1994), sehingga arus kas daerah perlu untuk dimasukkan sebagai pertimbangan pemerintah 
dalam menetapkan kebijakan terkait penetapan persyaratan bagi pemerintah daerah dalam 
melakukan pinjaman daerah agar pemerintah daerah dapat terhindar dari kondisi financial 
distress. Selain itu, hasil analisis yang berbeda ini juga memberi kemungkinan bagi penelitian 
berikutnya untuk mengkaji lebih mendalam dengan melakukan penelitian lanjutan sehingga 
dapat diperoleh formula dan hasil penelitian terkait probabilitas bagi pemerintah daerah di 
Indonesia yang lebih komprehensif. 
 
 
BAB V 
PENUTUP 
 
A. Simpulan 
 
Hasil pengujian data dalam penelitian mendasari pengambilan simpulan dalam penelitian 
terkait nilai relevan informasi laporan keuangan pemerintah daerah terkait probabilitas kondisi 
financial distress pemerintah daerah di Indonesia. Hasil pengujian mengindikasikan bahwa 
terdapat perbedaan rata-rata variabel rasio keuangan pemerintah daerah yang meliputi variabel 
rasio kinerja, variabel rasio efisiensi dan variabel rasio hutang di antara pemerintah daerah yang 
mengalami financial distress dan pemerintah daerah non financial distress.  
Penelitian ini juga menyimpulkan bahwa informasi yang terkandung dalam laporan 
keuangan pemerintah daerah mempunyai nilai relevan terhadap kondisi financial distress 
pemerintah daerah di Indonesia. Simpulan ini didasarkan pada hasil pengujian model penelitian 
dengan binary logistic regression yang menunjukkan bahwa variabel ROA, POSGW, CLGW, CL 
dan LTDA berpengaruh terhadap financial distress pemerintah daerah di Indonesia pada periode 
satu tahun setelah tahun penerbitan laporan keuangan. Atas dasar hasil ini, maka dapat 
dinyatakan bahwa ROA, POSGW, CLGW, CL dan LTDA merupakan variabel akuntansi yang 
berpengaruh terhadap probabilitas kondisi financial distress pemerintah dan variabel Sementara 
untuk variabel  PERGW, PERFUND, ROE, PM,   POSGW, POSFUND, DSA, ME, LCO, ETR, 
FETOR, CLFUND dan DTR bukan variabel akuntansi yang berpengaruh terhadap probabilitas 
kondisi financial distress pemerintah satu tahun setelah tahun penerbitan laporan keuangan.  
Untuk pengujian prediksi financial distress dua tahun setelah tahun penerbitan laporan 
keuangan pemerintah daerah membuktikan bahwa variabel PERFUND, LCO, LTDA dan DTR 
berpengaruh terhadap financial distress, sehingga dapat dinyatakan bahwa PERFUND, LCO, 
LTDA dan DTR merupakan variabel yang berpengaruh terhadap probabilitas kondisi financial 
distress pemerintah daerah di Indonesia untuk dua tahun setelah tahun penerbitan laporan 
keuangan. Sementara itu, untuk variabel PERFUND, ROA, ROE, PM, POSGW, POSFUND, DSA, 
ME, ETR, FETOR, CLGW, CLFUND, dan LQ serta CL, penelitian ini menyimpulkan bahwa 
variabel-variabel ini tidak berpengaruh terhadap probabilitas financial distresss dua tahun setelah 
tahun pelaporan keuangan pemerintah daerah. Hasil pengujian yang menyatakan bahwa rasio 
keuangan dalam pemerintah dapat digunakan sebagai predictor kondisi financial distress, maka 
dapat disimpulkan bahwa informasi dalam laporan keuangan pemerintah mempunyai nilai 
prediksi sehingga relevan untuk digunakan dalam pengambilan keputusan bagi pemakai laporan 
keuangan pemerintah.  
 
 B. Keterbatasan 
 
Penelitian ini dilakukan dengan beberapa keterbatasan penelitian yang dengan 
keterbatasan tersebut dapat berpengaruh pada hasil penelitian. Adapun beberapa keterbatasan 
dimaksud: penelitian ini hanya menggunakan 18 rasio keuangan yang diklasifikasikan menjadi 
rasio kinerja, rasio posisi keuangan, rasio efisiensi dan rasio hutang pemerintah daerah. 
Penelitian ini tidak memasukkan variabel non keuangan yang sesungguhnya mempunyai 
kemungkinan untuk menjadi prediktor kondisi financial distress pemerintah daerah. Selain itu, 
penelitian ini menggunakan ukuran biaya terkait pinjaman daerah dalam pengukuran DSCR 
sebagai kriteria financial distress dan non financial distress adalah 2,5% dari total pinjaman yang 
tersaji dalam neraca pemerintah daerah. Persentase biaya terkait pinjaman tersebut didasarkan 
persentase biaya terkait pinjaman yang terjadi dan diterapkan pada perbankan. Ukuran tersebut 
digunakan oleh karena dalam laporan keuangan pemerintah daerah belum mengungkapkan 
secara lengkap informasi terkait biaya-biaya atas pinjaman daerah. Selanjutnya, penelitian ini 
menguji financial distress tanpa memisahkan ke dalam kriteria tertentu, seperti ukuran daerah 
dan status daerah, sehingga analisis penelitian terbatas pada prediksi financial distress tanpa 
meneliti lebih dalam untuk daerah hasil pemekaran dan non pemekaran dan lainya.   
 
 
C. Saran 
 
Hasil penelitian dan keterbatasan penelitian mendasari pengajuan saran atau 
rekomendasi. Hasil penelitian mengindikasikan bahwa informasi dalam laporan keuangan 
mempunyai nilai prediksi, tetapi nilai prediksi relatif kecil (hanya enam variabel pada prediksi 
satu tahun dan empat variabel pada prediksi dua tahun), sehingga diperlukan adanya upaya yang 
lebih intens bagi KSAP untuk dapat melakukan perbaikan standar dan usaha dalam sosialisasi 
dan implementasi sehingga tujuan penyusunan laporan keuangan pemerintah daerah secara 
penuh dapat tercapai.  
Selain itu, hasil penelitian mengindikasikan bahwa ROA, POSGW, CLGW, CL dan LTDA 
merupakan prediktor financial distress pemerintah daerah periode satu tahun dan variabel 
PERGW, LCO dan LDTA dan DTR untuk pengujian data dua tahun. Hasil ini membawa 
implikasi bagi manajemen daerah untuk meminimalisasi surplus anggaran sehingga dapat 
mengurangi probabilitas pemerintah daerah mengalami financial distress. Selain itu, usaha 
meminimalisasi probablilitas financial distress dapat dilakukan dengan melakukan pinjaman 
daerah untuk menutup kekurangan dana dalam pembangunan daerah. Hutang pemerintah daerah 
dapat dilakukan dengan mengajukan pinjaman pada pemerintah pusat dan lembaga donor yang 
memberikan syarat pinjaman dan pengembalian yang fleksibel dan bunga yang lunak. Dengan 
sistem pembayaran yang fleksibel dan bunga yang lunak tersebut diharapkan tidak mengganggu 
atau menyebabkan kesulitan keuangan bagi pemerintah daerah.  
Hasil penelitian juga membawa implikasi bagi legislator untuk menggunakan  variabel 
rasio ROA, POSGW, CLGW, CL, PERGW, LCO dan LDTA serta DTR dalam mengambil 
keputusan untuk mengesahkan atau menyetujui keputusan terkait pengajuan pinjaman daerah 
oleh pemerintah daerah agar keputusan pinjaman daerah disetujui tidak mengakibatkan 
pemerintah financial distress. Informasi yang dapat digunakan bahwa rasio kinerja keuangan 
(ROA berpengaruh positif dan PERGW berpengaruh negatif) terhadap financial distress, begitu 
pula untuk variabel efisiensi (LCO berpengaruh positif) dan rasio hutang pemerintah (CLGW, CL 
dan LDTA serta DTR berpengaruh negatif). 
Selain itu, hasil penelitian membawa implikasi bagi kreditur, investor dan lembaga 
donasi untuk menggunakan informasi bahwa ROA dan PERGW tinggi memberi indikasi bahwa 
pemerintah tersebut mempunyai surplus yang tinggi dan mempunyai probabilitas yang tinggi 
untuk mengalami financial distress. Selain itu, kreditur, investor dan lembaga donasi perlu untuk 
melakukan reviu hutang pemerintah karena hutang pemerintah mempunyai sifat yang berbeda. 
Jumlah hutang yang tinggi belum tentu mengindikasi probabilitas financial distress yang tinggi, 
karena sebagian besar hutang pemerintah daerah dilakukan pada pemerintah pusat yang 
mempunyai bunga lunak dan sistem pembayaran yang fleksibel.   
Selanjutnya, hasil penelitian membawa implikasi bagi penelitian berikutnya untuk dapat 
mengembangkan lebih lanjut penelitian ini dengan menambahkan periode penelitian sehingga 
dapat dilakukan pengujian prediksi yang lebih panjang lagi dan tidak terbatas pada pengujian 
prediksi satu tahun dan dua tahun saja. Dengan pengujian prediksi yang lebih panjang 
diharapkan dapat diperoleh hasil yang lebih lengkap terkait prediksi financial distress 
pemerintah daerah di Indonesia. Selain itu, penelitian berikutnya dapat menambahkan variabel 
dalam model prediksi sehingga dapat diperoleh model penelitian yang lebih layak (fit). Variabel 
yang dapat ditambahkan dapat meliputi variabel non keuangan seperti ukuran pemerintah daerah, 
status daerah dan opini audit BPK serta variabel non keuangan lain. Penelitian selanjutnya dapat 
pula memisahkan sampel penelitian ke dalam klasifikasi lebih lanjut, seperti status daerah hasil 
pemekaran dan non pemekaran, pemerintah daerah jawa dan luar jawa dan klasifikasi lain agar 
dapat diperoleh hasil analisis financial distress yang lebih mendalam. Selanjutnya, penelitian 
berikutnya dapat menggunakan ukuran variabel yang sepenuhnya diambil dari data dan 
informasi dalam laporan keuangan pemerintah daerah, sehingga hasil penelitian yang diperoleh 
benar-benar menggambarkan relevansi informasi dalam laporan keuangan pemerintah daerah 
dalam memprediksi kondisi financial distress pemerintah daerah di Indonesia. Selain itu, hasil 
penelitian yang berbeda pada dua pendekatan financial distress baik berdasar arus kas daerah 
maupun berdasar PP No. 54/2005 memberi kemungkinan bagi penelitian berikutnya untuk 
melakukan penelitian lanjutan dengan menggunakan dasar financial distress lain, misalnya 
berdasarkan pendekatan neraca yang melihat informasi jumlah hutang dan jumlah aktiva 
pemerintah sehingga dapat diperoleh hasil penelitian yang lebih mendalam. 
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